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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los accionistas de TRESMON INVERSIONES, Sociedad de Inversién de Capital
Variable, S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales de TRESMON INVERSIONES, Sociedad de
Inversion de Capital Variable, S.A. que comprenden el balance al 31 de diciembre de
2012, 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 formulacién de las cuentas anuales de la sociedad,
de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad (que se
identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinioén sobre
las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con la
normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que
requiere el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia
justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y
criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco
normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion.

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

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los
administradores consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion de
sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales.
Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion
concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio 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 informacion distinta de la obtenida a partir de los
registros contables de la Sociedad.

A.B.E. Auditores Paunero Grupo Acif, S.L.P.
N° ROAC S0775

Beltran Paunero Sanchez-Mora
23 de abril de 2013
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TRESMON INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(Euros)
ACTIVO 31-12-2012 31-12-2011 (*) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2012 31-12-2011 (*)
PATRIMONIO ATRIBUIDO A
PARTICIPES O ACCIONISTAS 443880218 | 417723747
Fondos reembolsables atribuidos a
participesonscianistis 4.438.802,18 4.177.23747
Capital 4.683.522,00 4.520.930,00
Prima de emision (223.648,89) (218.158,45)
Reservas 94.784,65 95.318,94
(Acciones propias) (126.116,29) (37.929,719)
Resultados de ejercicios anteriores (182.923,23) -
Resultado del ejercicio 193.183,94 (182.923,23)
ACTIVO CORRIENTE: 4.456.340,42 4.194.459,38 | PASIVO CORRIENTE 17.538,24 17.221,91
Deudores 38.433,36 17.849,53 Acrcedores 17.538,24 17.221,91
Cartera de inversiones financieras 3.613.672,35 3.599.181,34
- Cartera interior 1.320.831,38 1.054.387,91
Valores representativos de deuda 406.634,88 345.955,69
Instrumentos de patrimonio 914.056,27 708.290,61
Instituciones de Inversion colectiva 140,23 141,61
- Cartera exterior 2.281.184,68 2.543.015,74
Valores representativos de deuda - 236.867.91
Instrumentos de patrimonio 1.538.122,19 1.489.041,44
Instituciones de Inversion colectiva 743.062,49 817.106,39
- Intereses de la cartera de inversion 11.656,29 1.777,69
Tesoreria 804.234,71 577.428,51
TOTAL ACTIVO 4.456.340,42 4.194.459,38 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 4.456.340,42 4.194.459,38
OTRAS CUENTAS DE ORDEN: 19.539.901,23 19.519.570,00
Capital nominal no suscrito ni en
circulacion (SICAV) 19.356.978,00 19.519.570,00
Pérdidas fiscales a compensar 182.923,23 =
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 19.539.901,23 19.519.570,00

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

Las Notas | a |1 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2012.
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TRESMON INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(Euros)
31-12-2012 31-12-2011 (*)
Comisiones retrocedidas a la 11C 255,15 1.350,46
Otros gastos de explotacién (50.115,93) (48.367,70)
Comision de gestion (36.424,64) (35.629,89)
Comision depositario (6.515,45) (6.325,92)
Otros (7.175,84) (6.411,89)
RESULTADO DE EXPLOTACION (49.860,78) (47.017,24)
Ingresos financieros 93.061,46 §9.750,26
Gastos financieros (10.024,66) (7.891,38)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 94.167,44 (398.288,69)
Por operaciones de la cartera interior 90.560,60 (107.916,40)
Por operaciones de la cartera exterior 1.606,84 (290.372,29)
Diferencias de cambio (21.375,91) 35.017,71
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 87.320,03 145.5006,11
Resultados por operaciones de la cartera interior (10.053,09) 7.465,86
Resultados por operaciones de la cartera exterior 97.119,82 © 138.687,01
Resultados por operaciones de la cartera exterior 253,30 (646,76)
RESULTADO FINANCIERO 243.148,36 (135.905,99)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 193.287,58 (182.923,23)
Impuesto sobre beneficios (103,64) -
RESULTADO DEL EJERCICIO 193.183,94 (182.923,23)

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

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




CLASE 8.

OL3036967

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

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

Euros
2012 2011 (%)
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 193.183,94 (182.923,23)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuide a participes y accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 193.183,94 (182.923,23)

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

B) Estado total de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2012 y 2011:

Euros
Prima de (Acciones Resulfados de Resultado Total
Capital Emisién Reservas Propias) :;::f_;;:iz del ejercicio

Saldos al 31 diciembre de 2010 (*) 4.520.930,00 (218.147,14) 86.888,63 - (142.632,99) 151.070,50 4.398.109,00
Ajustes por cambios de criterio - - &S - - - -
Ajusles por errores - = - - - = -
Saldo al inicio del ejercicio 2011 (¥) 4,520.930,00 (218.147,14) 86.888,63 - (142.632,99) 151.070,50 4.398.109,00
Total ingresos y gastos reconocidos = & - - - (182.923,.23) (182.923,23)
Aplicacion del resultado del ejercicio b - 8.437.51 - 142.632,99 (151.070,50) -
Operaciones con accionistas

Operaciones con acciones propias - (11,31) (7.20) (37.929,79) - - (37.948,30)
Saldo al 31 de diciembre de 2011 (*) 4.520.930,00 (218.158,45) 95.318,94 (37.929,79) - (182.923,23) 4.177.237,47
Ajustes por cambios de criterio b - - - - - -
Ajustes por emores - - < - = - x
Saldo al inicio del ejercicio 2012 4.520.930,00 (218.158,45) 95.318,94 (37.929,79) - (182.923,23) 4.177.237,47
Total ingresos y gastos reconocidos 2 - - 2 " 193.183,94 193.183,94
Aplicacion del resultado del ejercicio - - - - (182.923,23) 182.923,23 -
Operaciones con accionistas

Aumentos de capital 162.592,00 (5.490.,44) - 37.818,65 - - 194.920,21

Operaciones con acciones propias - - (534,29) (126.005,15) - - (126.539,44)
Saldos al 31 de diciembre de 2012 4.683.522,00 (223.648,89) 94,784,65 (126.116,29) (182.923,23) 193.183,94 4.438.802,18

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

Las Notas | a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto

correspondicnte al ejercicio anual terminado €l 31 de diciembre de 2012,
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TRESMON INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

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

1. Resefia de la Sociedad

TRESMON INVERSIONES, SICAV, S.A. (en adelante, la Socicdad) se constituyé el 13 de Septiembre de 2006. 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 Deereto 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 Comisién Nacional del Mercado de Valores con el
nimero 3267. Las acciones de la Sociedad estin admitidas a cotizacion en el Mercado Alternativo Bursatil, sistema
organizado de negociacién autorizado por ¢l Gobierno espaiiol, sujeto al articulo 31.4 de la vigente Ley espaiiola del
Mercado de Valores y supervisado por la Comisién Nacional del Mercado de Valores en su organizacién y funcionamiento.

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en el Paseo de la Castellana n® 1 de Madrid.

Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad no forma parte de ningiin un grupo de sociedades en los términos previstos en el
articulo 42 del Cédigo de Comercio.

El objeto social de la Sociedad es la captacién de fondos, bienes o derechos del piblico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor de establezca en

funcién de los resultados colectivos.

Segin se indica en la Nota 8, la gestion y administracién de la Sociedad estdn encomendadas a AMUNDI IBERIA, S.A.,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia del CREDIT AGRICOLE LUXEMBOURG, SUCURSAL EN ESPANA,
S.A., entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 5). CREDIT AGRICOLE LUXEMBOURG, SUCURSAL EN
ESPANA, S.A. sustituyé a la anterior entidad depositaria, Credit Agricole Corporate And Investment Bank, Sucursal en
Espaiia, con fecha 19 de octubre de 2012.

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de acuerdo con el marco
normativo de informacion financiera que resulta 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 inversién colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacion,
para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital,
Plan General de Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacién, de forma que muestran la imagen
fiel del patrimonio neto 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.
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CLASE 8

Las cucntas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado ¢l 31 de diciembre de 2012, que han sido
formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someterdn a la aprobacién de la Junta General Ordinaria de
Accionistas, estimdndose que serdn aprobadas sin ninguna modificacion,

Principios contables y normas de valeracion

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

Los resultados y la determinacién del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables, criterios de
valoracidn 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.
Bésicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacién de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos y al valor razonable de determinados instrumentos financieros. A pesar de que estas estimaciones
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
cjercicios, 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 inversion, estdn 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 accién fluctde tanto al alza como a la baja.

Comparacién de la informacién

La informacién contenida en esta cuentas anuales relativa al gjercicio 2011 se presenta tinica y exclusivamente, a efectos
comparativos, junto con la informacién correspondiente al gjercicio 2012.

Agrupacién de partidas

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

Cambios de criterios contables

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

Correccidn de errores

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

Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni provisiones o
contingencias de naturaleza medioambiental que pudicran ser significativos en relacion con el patrimonio, la 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.

0L3036969
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Normas de registro y valoracion

En la elaboraci6n de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes a los ejercicios 2012 y 2011 se han aplicado los
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacidn de los instrumentos financieros a efectos de presentacidn y valoracién

i. Clasificacién de los activos financieros
Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracién en los siguientes epigrafes del balance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar cumplimiento al
coeficiente de liquidez, ya sea en ¢l 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 Sociedad mantenga en una institucion financiera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el
efectivo recibido por la Sociedad en concepto de garantias aportadas.

- Cartera dc 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 valoracion como “Activos
financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™:

e Valores Representativos de Deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para su emisor,
que devengan una remuncracién consistente en un interés, implicito o explicito, establecido
contractualmente, ¢ instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el sujeto

¢misor.

e 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.

¢ Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones de
Inversion Colectiva,

e Depositos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que la Sociedad mantiene en entidades de crédito, a
excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

e 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.

e Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo reguladas en la
Ley 25/2005, de 24 de noviembre asi como importes correspondientes a otras operaciones no recogidas en

los epigrafes anteriores.

e Intereses en la cartera de inversién: recoge, en su caso, la periodificacién de los intereses activos de la
cartera de inversiones financieras.

e Inversiones dudosas, morosas 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
problemdtico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido més de noventa dias desde

su vencimiento total o parcial.
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= Deudores: recoge, cn 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 valoracién como “Partidas a cobrar”., Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar”
COIMO su reversion, s¢ reconocen, en su caso, como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafc
“Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financicros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y

ganancias.

ii. Clasificacién de los pasivos financieros
Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacidn 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
debitos, 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 opciones emitidas y el valor razonable de los contratos de permuta
financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados implicitos incorporados, en su caso, en los
productos estructurados mantenidos 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 financicros 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 por comisiones de gestién y
deposito. Sc clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar”.

Reconocimiento y valoracion de los activos y pasives 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 salvo evidencia en contrario sera el precio de
la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los activos
se valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los intereses devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar
los flujos de efective no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se
valoran a su valor nominal.

Los activos financicros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias”, s¢ valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario seré el precio
de la transaccion), incluyendo los costes de transaccién explicitos directamente atribuibles a la operacion y excluyendo,
en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses explicitos devengados desde la tiltima liquidacién se
registran en ¢l 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 apartado 3.g.iii).
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En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros sc atenderd a lo siguiente:

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

- Valores no admitidos atn a cotizacién: 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 econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable cs 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 transaccion mas reciente, siempre que no haya habido un cambio
significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la transaccién. En este caso, se reflejardn 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 aplicardn técnicas de valoraciéon (precios suministrados por
intermediarios, emisores o difusores de informacidn, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en
el momento actual de otros instrumentos financieros que sean sustancialmente de la misma naturaleza, modelos de
descuento de flujos y valoracién de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de
lo posible datos observables de mercado (en particular, la 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
inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica, incrementados en una prima o
margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor tedrico
contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad participada, corregido en
el importe de las plusvalias o minusvalias técitas, netas de impuestos, que hubieran sido identificadas y calculadas en el
momento de la adquisicion y que subsistan en el momento de la valoracién.

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

entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital riesgo: su valor razonable
es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara ¢l ultimo 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 inversién libre, IIC de
1IC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segiin los articulos 73 y 74 del RD 1.082/2012, se utilizan, en su caso,

valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estdn 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 ¢l mercado no sea suficientemente liquido o
se trate de instrumentos derivados no negociados en mercado organizados o sistemas multilaterales de negociacion, se
valoran mediante la aplicacién de métodos o modelos valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la
Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.
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ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran inicialmente
por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion) integrando los costes de
transaccion directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasivos se valoran por su coste amortizado,
contabilizindose 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 recibir 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 razonable con cambios en
perdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio
de la transaccién) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los
pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su baja. Los
cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en ¢l 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 frentc a la devolucién del préstamo o restitucién 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:

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, ¢l activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la contraprestacién recibida
neta de los costes de transaccidn 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 darén de baja los activos 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 — caso de las ventas
de activos financicros con pacto de recompra por un precio fijo o por ¢l precio de venta més un interés, de los
contratos de préstamo de valores en los que ¢l prestatario tiene la obligacién de devolver los mismos o similares
activos u otros casos andlogos —, ¢l activo financiero transferido no se dard de baja del balance y continuard
valordndose con los mismos criterios utilizados antes de la transferencia. Por el contrario, se reconocera
contablemente un pasivo financiero asociado, por un importe igual al de la contraprestacién recibida, que se valorara
posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se darédn 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
dardn de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en garantia se reconocerén, en su caso, en los epigrafes
“Valores recibidos en garantia por la [IC” o “Valores aportados como garantia por la IIC” en cuentas de orden del

balance.

3. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido,
éste se dard de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.
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De acuerdo con lo anterior, los activos financicros s6lo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de
cfectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan
implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido las
obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.

Contabilizacidn de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan ¢l dia de contratacién, mientras
que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado de divisa, se contabilizan el dia de
liquidacién, Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras” interior o exterior, segin
corresponda, del activo del balance, segiin su naturaleza y el resultado de las operaciones de venta se registra en el
cpigrafe “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 inversion colectiva, se entiende como dia de ejecucién el de
confirmaci6n de la operacién, aunque se desconozca el nimero de participaciones o acciones a asignar. La operacion no
se valorard 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.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el momento del
cierre de la posicién 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.

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 si los cambios de valor se han liquidado o no en ¢l cjercicio, se registran las diferencias que resultan como
consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No obstante lo anterior, por razones de simplicidad
operativa, las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable procedentes de
operaciones dc compraventa de divisas a plazo, tanto realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el
epigrafe “Diferencias de cambio” de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno
sobre el patrimonio ni sobre el resultado de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012. La contrapartida de estas cuentas se
registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del activo o del pasivo, segin su saldo, del balance,
hasta la fecha de su liquidacién, excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Puablica, cuya contrapartida se
registra, en su caso, en los epigrafes “Deudores” o “Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, segin su saldo
del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran en el epigrafe
“Valores representativos de deuda”™ de la cartera interior o exterior del balance, independientemente de cuales sean los

instrumentos subyacentes a los que haga referencia,
Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la cuenta de

pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por
operaciones de la cartera interior (o exterior)”.
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iv. Contratos de futuros, opciones y warrants

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de su contratacion
y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos 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 razonable 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 cl 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 financicros — Por operaciones con derivados”, dependiendo
de la realizacién o no de la liquidacién de la operacién, 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 del activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su

liquidacion.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacién diaria, las correspondientes diferencias se
contabilizardn en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién 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 11C” de las cuentas de orden. En caso de venta de los valores
aportados en garantia, se reconoce un pasivo financicro por el valor razonable de su obligacién de devolverlos. Cuando
existe efectivo recibido en garantia, se registra en ¢l epigrafe “Tesoreria” del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, 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 que, se registran en el
cpigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas —

Capital” del balance.

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

estatutariamente.
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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 amortizacién de acciones propias da lugar, en
su caso, a la reduccion del capital por importe del nominal de dichas acciones cargdndose/abonandose la diferencia
positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion 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 ¢l 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 que en ningtn caso, s¢ imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicién se reconocen, en su
caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacién del método del tipo de interés efectivo, a
excepcion de los intereses correspondicntes a inversiones dudosas, morosas o en litigio, que se registran en el momento
efectivo del cobro. La periodificacién de los intereses provenientes de la cartera de activos financieros se registra en el
epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de la Cartera de Inversién” del activo del balance. La
contrapartida 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 ¢l 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 a la [1C” de la cuenta de

pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de depésito, asi como otros gastos de gestion necesarios para que la Sociedad realice su
actividad, se registran, segiin su naturaleza, en el epigrafc “Otros gastos de explotacién™ 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, el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

iii. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financicros, realizado o no
realizado, producido en el gjercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” y “Variacion del valor razonable cn instrumentos financieros”, segiin corresponda, de la cuenta de pérdidas
y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i). No obstante lo anterior, por razones de simplicidad
operativa, las variaciones de valor razonable, procedentes de activos enajenados producidos desde la fecha de
adquisicién, aunque ésta sca anterior al inicio de cada ejercicio, se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” con contrapartida en el epigrafe “Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el
patrimonio ni sobre el resultado de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012.
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iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con ¢l criterio de devengo.

Impuesto sobre Beneficios

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

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las liquidaciones
fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones, otras ventajas fiscales no utilizadas
pendientes de aplicar fiscalmente 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 corresponde con el reconocimiento y la cancelacion de
los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias originadas por la diferente
valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias imponibles dan lugar a pasivos
por impuesto 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.

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 diferido en ningiin 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; los activos por impuesto diferido sélo se reconocen
si existe probabilidad de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacién de estos activos. La cuantificacién de
dichos activos y pasivos se realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién. En
caso de modificaciones en las normas tributarias, se producirdn los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en nmoneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos de cambio de
contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el més 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 ¢l caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por su importe neto, en el
epigrafe “Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto de partidas monetarias y las
partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se llevarin
conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion (véase Nota 3.g.iii).
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Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones y los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para cllo, la socicdad gestora dispone de una
politica por escrito en materia de conflictos de interés que garantiza la independencia en la ejecucion de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de aquellas
operaciones y actividades desempeiiadas por las sociedades gestoras o en su nombre en las que haya surgido o pueda
surgir un conflicto de interés. 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 mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comisién
Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las instituciones
de inversidn colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora de la Sociedad, las
retrocesiones que cobra ¢l depositario por la inversion en otras 1ICs no pertenecientes al mismo grupo de su gestora, el
importe de los depositos 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 el Grupo de la sociedad gestora.

4. Distribucién de resultados
La propuesta de distribucién del resultado del ejercicio 2012 que el Consejo de Administracién de la Sociedad someterd para
su aprobacion a la Junta General Ordinaria de Accionistas, y la distribucién del resultado del ejercicio 2011 aprobada por la
Junta General Ordinaria de Accionistas del dia 30 de junio de 2012, es la siguiente:
Euros
2012 2011
Base de distribucion-
Beneficio neto del ejercicio 193.183,94 (182.923,23)
Distribucion-
Reserva Legal 19.318,39 -
Resultados de ejercicios anteriores 173.865,55 (182.923,23)
193.183,94 (182.923,23)
5. 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 del epigrafe
“Depositos en EECC”, “Derivados™ e “Intereses de la cartera de inversién”, se incluye como Anexo I, el cual forma parte

integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el desglose por plazos de vencimiento de la “Cartera Interior — Valores representativos
de deuda™, es el siguiente:

Euros
2012 2011
Inferior a 1 afio 100.000,00 345.955,69
Superior a 5 afios 306.634,88 -
406.634,88 345.955,69
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Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el desglose por plazos de vencimiento de la “*Cartera Exterior — Valores representativos
de deuda”, es el siguiente:

Euros
2012 2011
Inferior a | afio - 236.867,91
- 236.867,91

Al 31 de diciembre de 2012, la totalidad del epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de deuda™ del activo del
balance, 407 miles de euros (530 miles de euros al 31 de diciembre de 2011), se corresponden con adquisiciones temporales
de activos (Deuda Piblica) cuya contraparte es en el gjercicio 2012 la entidad BARCLAYS BANK y en 2011 la entidad

depositaria,

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estdn en CREDIT
AGRICOLE LUXEMBOURG, SUCURSAL EN ESPANA, S.A. (Grupo CREDIT AGRICOLE) o en tramite de depésito en
dicha entidad (véanse Notas 1 y 8), excepto los valores representativos de deuda de la cartera interior (repos) que estan en el
BARCLAYS BANK. Los valores mobiliarios y demds 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

ejercicio de esta funcion.

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, ¢l riesgo de
tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este
sentido, el 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 continuacién se indican los principales
coeficientes normativos a los que esté sujeta la Sociedad:

o Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversi6n en acciones o participaciones emitidas por una tinica 1IC, no podré superar ¢l 20% del patrimonio,
salvo en las 11C cuya politica de inversion se base en la inversién en un tnico fondo. Asimismo, la inversion total
en 1IC mencionadas en ¢l articulo 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del
patrimonio de la Sociedad. En todo caso, en aplicacion de lo establecido en la Norma transitoria cuarta del citado
Real Decreto, la entidad dispone hasta el 1 de julio de 2013 para adaptar su cartera de inversiones financieras a

dicho coeficiente normativo.
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CLASE 87

Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podré superar el 5% del
patrimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversién en los emisores cn 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
auténoma, una entidad local, un organismo internacional del 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 cl limite del 35%, se
especificardn los emisores en cuyos valores se tiene intencién de invertir o se tiene invertido mas del 35% del
patrimonio. Para que la Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por
un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, serd necesario que s¢ diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emisién no supere el 30% del
activo de la Sociedad. Quedard ampliado al 25% cuando sc 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 reembolso del principal y al pago de los intereses en el
caso de situacidn concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere
el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio de la Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un tinico emisor.

Limite general a la inversién en derivados:

La exposicién 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 obligacién actual o potencial
que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados, entre los que se incluiran las ventas

al descubierto.

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

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

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

Las posiciones frente a un tnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y dep6sitos que
la Socicedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% de patrimonio de la Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo Grupo econdmico se consideran un Ginico emisor.

Limites a la inversién en valores no cotizados

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacién a su libre transmision.

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 mds 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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CLASE 8°

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

*  Acciones y participaciones de IIC de cardcter financicro no autorizadas conforme a la Directiva
85/611/CEE domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones

*  Acciones y participaciones de IIC de inversién libre y de 1IC de inversion libre espariolas
*  Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005

*  Depésitos en entidades de crédito con vencimiento superior a 12 meses con ciertas limitaciones

o  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 podrd 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 adquisicién de activos
con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisién Nacional del Mercado de Valores. No se
tendrén en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos financieros en el periodo de
liquidacidén de la operacién que establezca ¢l 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 contraparte incumpliese sus
obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria reducido con los limites a la inversion y
concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida dimension y
limitado volumen de contratacidn, o inversién en otras Instituciones de Inversién 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 ¢l 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 Inversién Colectiva como consecuencia
de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos podrian agruparse en los

siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: La inversién en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: La inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un riesgo
por las fluctuaciones de los tipos de cambio.
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CLASE 8.

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

. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la composicion del saldo de este epigrafe del balance era la siguiente:

Euros
2012 2011
Cuentas en depositario:
CREDIT AGRICOLE LUXEMBOURG SUCURSAL EN
ESPANA, S.A. (euros) 143.242,70| 137.151,81
CREDIT AGRICOLE LUXEMBOURG SUCURSAL EN 660.957,56| 440.276.70

ESPANA, S.A. (divisas)

804.200,26 915.619,75

Otras cuentas de tesoreria:

Otras cuentas de tesoreria en euros 33,43 -
Otras cuentas de tesoreria en divisa 1,02 -
34,45

804.234,71| 577.428,51

Las cuentas corrientes en euros mantenidas por la Sociedad en CREDIT AGRICOLE LUXEMBOURG SUCURSAL EN
ESPANA, S.A. han devengado en los ejercicios 2012 y 2011 un tipo de interés diario del EURIBOR a un mes menos 0,25
puntos porcentuales, revisables y liquidables mensualmente. Las cuentas corrientes en divisas devengan un tipo de interés de

mercado.

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 méximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital inicial), que ha sido
efectivamente suscrito. A continuacion se detalla la composicion del saldo de “Capital™ al 31 de diciembre de 2012 y 2011:

Euros
2012 2011
Capital inicial 2.404.050,00 2.404.050,00
Capital estatutario emitido 2.279.472,00 2.116.880,00
Capital 4.683.522,00 4.520.930,00
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Al 31 de diciembre de 2012 el capital social de la Sociedad estd formalizado en 4.683.522 acciones nominativas
respectivamente de | euros de valor nominal cada una (con idénticos derechos politicos y econémicos), totalmente suscritas
y desembolsadas.

Al 31 de diciembre de 2011 el capital social de la Sociedad estaba formalizado en 4.520.930 acciones nominativas
respectivamente de 1 euros de valor nominal cada una (con idénticos derechos politicos y econémicos), totalmente suscritas

y desembolsadas.

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

0L3036983

Euros
2012 2011
Capital estatutario maximo 24.040.500,00| 24.040.500,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacion (19.356.978,00)( (19.519.570,00)
Capital 4.683.522,00 4.520.930,00
Nominal acciones propias en cartera (130.200,00) (41.403,00)
Capital en circulacion 4.553.322,00 4.479.527,00

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la adquisicién por la Sociedad de
sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario mdximo, no estard sujeta a las limitaciones establecidas
sobre adquisicién derivativa de acciones propias establecidas en ¢l Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que
se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital. Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacién de
la Junta General y no estdn sujetas a los limites porcentuales sobre el capital social.

Valor liquidativo de la accién

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

Euros
2012 2011

Patrimonio atribuido a participes o accionistas de la
Sociedad al cierre del ejercicio

Valor liquidativo de la accién 0,97 0,93
Numero de acciones en circulacién 4.553.322 4.479,527

4.438.802,18| 4.177.237,47

De acuerdo con la legislacion aplicable a la Sociedad, el gjercicio de los derechos econémicos y politicos incorporados a las
acciones pendientes de suscripcién 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, existia un accionista (persona fisica) con participaciones significativas superiores al
20% del capital en circulacion de la Sociedad, que ascendfa al 60,09% y al 61,31% respectivamente de dicho capital.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el niimero de accionistas de la Sociedad era de 146 y 151 respectivamente. Conforme a
la normativa aplicable, el nimero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversién de Capital Variable no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondrdn del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucién permanente del nimero
minimo de accionistas.
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CLASE 8

Prima de emisién

En el caso de puesta en circulacién 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 registran, 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 restriccién especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

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

Euros
2012 2011
Reserva legal 56.106,01 56.106,01
Reserva voluntaria 12.630,14 12.630,14
Otras reservas 26.048,50 26.582,79
Reservas 94.784,65 95.318,94

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que obtengan beneficios en el
ejercicio econdémico deberdn destinar un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del
capital social, 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 compensacidén de dichas pérdidas, destindndose 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
s6lo podra destinarse a la compensacidn de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles suficientes para este

fin.

El saldo del epigrafe “Resultados de ejercicios anteriores” recoge, en su caso, los resultados de ejercicios anteriores
(negativos o positivos) pendientes de aplicacién de la Sociedad.

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

Otros gastos de explotacidn

Segiin se indica en la Nota 1, la gestion y administracion de la Sociedad estdn 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 comisién calculada sobre el patrimonio diario de la Sociedad que se satisface trimestralmente.

La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1) ha percibido por este servicio, y conforme a lo establecido

contractualmente en cada momento, una comisién anual calculada sobre el patrimonio diario de la Sociedad que se satisface
trimestralmente.
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CLASE 87

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 35/2008 de 14 de enero, que desarrolla ¢l Real Decreto 1.309/2005, de 4 de noviembre, por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién Colectiva, tiene por objeto la concrecién y desarrollo de las funciones de
vigilancia, supervisién, custodia y administracién 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 y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del valor
liquidativo de las acciones de la Sociedad.

4. Contrastar con cardcter previo a la remisién a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, la exactitud, calidad y
suficiencia de la informacién piiblica periddica de la Sociedad.

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

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

Incluido en el saldo del epigrafc “Otros gastos de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias al 31 de
diciembre de 2012, se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad, por un
importe de 2 miles de euros (2 miles de euros al 31 de diciembre de 2011).

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad no tenia ningtin importe pendiente de pago a proveedores en operaciones
comerciales que acumulara un aplazamiento superior al plazo legal de pago. Asimismo, los pagos realizados en el ejercicio
2012 y 2011 a dichos proveedores se han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

. Situacibn fiscal

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos correspondientes a
las operaciones efectuadas en los ejercicios 2008 y siguientes.

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

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 compensacién de
las pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de que la Sociedad obtenga resultados

negativos (véase Nota 3-h).
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CLASE 8.

El Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, ha introducido una serie de modificaciones tributarias con efectos para los
periodos impositivos que se inicien a partir del 1 de enero de 2012. En concreto, en el caso de existir bases imponibles
negativas, se amplia el plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios futuros de quince a dieciocho
ejercicios, en determinadas condiciones. Asimismo, se establece que para las Sociedades cuyo importe neto de la cifra de
negocios sea al menos de veinte millones de euros pero inferior a sesenta, y su volumen de operaciones superior a
6.010.121,04 euros, la compensacién de bases imponibles negativas estara limitada al 75% de la base imponible previa a
dicha compensacion. Este porcentaje se reducird al 50% de la base imponible cuando el importe neto de la cifra de negocios
sea al menos de sesenta millones de euros.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la Administracion
Piiblica, en concepto de retenciones y pagos a cuenta del Impuesto sobre Sociedades por importe de 21 y 14 miles de euros,
respectivamente. Al 31 de diciembre de 2012 también recoge el importe del Impuesto de Sociedades a devolver del gjercicio

2011.

La base imponible del Impuesto sobre beneficios del ejercicio 2012 y 2011 no coincide con el resultado contable antes de
impuestos, su detalle es el siguiente;

Euros
2012 2011
Resultado contable antes de impuestos 193.287,58| (182.923,23)
Gasto por impuesto de sociedades 103,64 -
Otros gastos fiscalmente no deducibles 10.024,66 7.810,86
Compensacion de bases imponibles negativas (175.112,37) -
Base imponible del ejercicio 28.303,51| (175.112,37)

Al 31 de diciembre de 2012, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden- Pérdidas fiscales a compensar” recoge la base
imponible negativa pendiente de compensar del gjercicio 2011, por importe de 182.923,23 euros sin descontar los 7.810,86
euros de otros gastos fiscalmente no deducibles del ejercicio 2011.

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 ¢l futuro pudieran llevar a cabo las autoridades fiscales
para los aflos sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de cardcter contingente, cuyo importe no es posible
cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinién 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.

Informacion relativa al Consejo de Administracion

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién

Durante el ejercicio 2012 y 2011, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de sueldos, dietas,
indemnizaciones por cesc o pagos basados en instrumentos de patrimonio y otras remuneraciones a los miembros actuales o

anteriores de su Consejo de Administracion.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad no tenfa concedidos créditos ni anticipos, ni habia adquirido
frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de Administracion compromiso alguno en materia de pensiones y

seguros de vida.
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CLASE 8

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

Al 31 de diciembre de 2012 algunos de los miembros del Consejo de Administracién de la SICAV son profesionales
vinculados al grupo Credit Agricole, (en el caso de la Sociedad, Don Ramén Zorrilla Archillas ), y por ello pueden formar
parte del conscjo de administracién de otras sociedades de inversién de capital variable gestionadas por Amundi Iberia,
SGIIC SA, asf como ostentar participaciones en dichas sociedades que, en este caso, no son significativas (inferiores al
0,01% del capital de cada sociedad de inversién de capital variable). Si bien, D. Ramén Zorrilla Archillas, al 31 de diciembre
de 2011, es accionista, con el 2,54% del capital en circulaciéon de la sociedad AUTEA GESTION SICAV, S.A., otra
institucién de inversién colectiva de naturaleza societaria gestionada y/o administrada por entidades del Grupo Credit
Agricole, , en la cual ejerce asimismo ¢l cargo de consejero.

— A suvez D. Ramén Zorrilla Archillas, al 31 de diciembre de 2012, es accionista con el 0,38% del capital en circulacion
de la sociedad en MULINSAR SICAV, S.A., otra institucién de inversion colectiva de naturaleza societaria gestionada
y/o administrada por entidades del grupo ESPIRITU SANTO.

Adicionalmente, a 31 de diciembre de 2012, las participaciones y/o cargos o funciones que los Administradores de la
Sociedad, que no son personal de su sociedad gestora o del Grupo al que pertencce, ostentan y/o ejercen en otras
instituciones de inversion colectiva de naturaleza societaria cuyo objeto social consiste en la “adquisicién, tenencia, disfrute,
administracién en general y cnajenacién de valores mobiliarios y otros activos financieros para compensar, con una
adecuada composicion de sus activos, los riesgos y los tipos de rendimiento de sus diferentes inversiones, sin participacion
mayoritaria, econémica o politica, en otras sociedades” (véase Nota 1), son los siguientes:

— D. Ramén Zorrilla Zorrilla, al 31 de diciembre de 2012, es accionista, directa e indirectamente, con el 62,42% y 18,01%
respectivamente del capital en circulacién de la sociedad AUTEA GESTION SICAV, S.A., ofra institucion de inversion
colectiva de naturaleza societaria gestionada y/o administrada por entidades del Grupo Credit Agricole, en la cual gjerce
asimismo el cargo de presidente del consejo.

— D.2 Maria Zorrilla Archillas, al 31 de diciembre de 2012, es accionista, con el 0,29% del capital en circulacion de la
sociedad AUTEA GESTION SICAV, S.A,, otra institucién de inversion colectiva de naturaleza societaria gestionada y/o
administrada por entidades del Grupo Credit Agricole, en la cual ejerce asimismo el cargo de consejera.

A 31 de diciembre de 2012, las personas vinculadas, no mencionadas anterionnente, a Don Ramén Zorrilla Zorrilla, Don
Ramén Zorrilla Archillas y de Dofia Maria Zorrilla Archillas ostentan las siguientes participaciones y/o egjercen los
siguientes cargos o funciones en ofras instituciones de inversién colectiva de naturaleza societaria cuyo objeto social consista
en la “captacion de fondos, bienes o derechos del piiblico para gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros
instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos™

(véase Nota 1).

ENTIDAD Acciones Cargo/Funcién
AUTEA GESTION SICAV, S.A. 105.790 -
AUTEA GESTION SICAV, S.A. 118.969 5
AUTEA GESTION SICAV, S.A. 114.010 =
AUTEA GESTION SICAV, S.A. 150.000 -

11. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningiin hecho significativo no descrito en las notas anteriores.
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Anexo I: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2012

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

Divisa Deseripcion Euros

EUR BONOS DEL ESTADO EM. 07/07/09 100.000,00
EUR DEUDA BONOS Y OBLIG. DEL ESTADO VTO 30/04/2021 306.634,38
TOTAL Cartera interior - Valores representativos de deuda 406.634,88
EUR Acciones | ABERTIS INFRAESTRUCTURAS, S.A. 70.421,40
EUR Acciones | BANCO SANTANDER SA 160.753,32
EUR Acciones | OBRASCON HUARTE LAIN, S.A. 108.652,50
EUR Acciones | IBERDROLA, S.A. 107.949,93
EUR Acciones | REPSOL, S.A. 135.070,68
EUR Acciones | DERECHOS REPSOL, S.A. 4.069,30
EUR Acciones | TECNICAS REUNIDAS, S.A. 124.551,75
EUR Acciones | TELEFONICA, S.A. 202.587,39
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 914.056,27

EUR Acciones | SCHLUMBERGER NV 136.542,36
EUR Acciones | BARRICK GOLD CORP 79.627,10
EUR Acciones | DEUTSCHE TELEKOM, A.G. 64.597,50
EUR Acciones | SIEMENS 108.387,50
EUR Acciones | TOTAL SA 62.416,00
EUR Acciones | THALES SA 104.980,00
EUR Acciones | SCHNEIDER ELECTRIC SA 49.347,00
EUR Acciones | VINCI 84.506,00
EUR Acciones | VIVENDI S.A. 87.580,65
EUR Acciones | ALSTOM NEW 75.337,50
uUsD Acciones | CISCO SYSTEMS INC 65.529,78
UsSD Acciones | CONOCOPHILLIPS 43.951,79
usp Acciones | GENERAL ELECTRIC CO. 143.178,70
USD Acciones | HALLIBURTON CO 147.236,61
UsD Acciones | MERCK & CO. INC. 31.029,25
UsD Acciones | MICROSOFT CORP 64.829,45
USD Acciones | NEWMONT MINING CORP 28.176,44
usD Acciones | PHILLIPS 66 20.122,78
usD Acciones | 3M CO 140.745,78
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 1.538.122,19
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Divisa Descripeién Euros

EUR Acciones | AGUILON DE GATERUELA Y V., SICAV, S.A. 1,49
EUR Acciones | GUREESKUN, SICAV, S.A. 10,54
EUR Acciones | LODONES INVERSIONES SICAV, S.A. 1,02
EUR Acciones | AUTEA GESTION SICAV, S.A 0,85
EUR Acciones | BRENT INVERSIONES, SICAV, S.A. 7,70
EUR Acciones | CHAMONIX CAPITAL, SICAV, S.A. 11,25
EUR Acciones | DINERINVERSION, SICAV, S.A. 0,92
EUR Acciones | BELLAVISTA PATRIM. 2008, SICAV, S.A. 11,69
EUR Acciones | VILLAMATEO 2008 SICAV, S.A 0,90
EUR Acciones | INVERSIONES MATIPE, S.A., SICAV 7,68
EUR Acciones | INDOSUEZ GESTION, SICAV, S.A, 9,09
EUR Acciones | INVERMARBIL,SICAV,S.A. 6,61
EUR Acciones | INVERSIONES ESTRELLA, SICAV, S.A. 3,76
EUR Acciones | INVERSIONES MARREBA, S.A., SICAV 10,97
EUR Acciones | JERTE DE INVERSIONES, SICAV, S.A. 6,48
EUR Acciones | KOKINO INVERSIONES, SICAV, S.A. 10,41
EUR Acciones | INVERSIONES JALABUN, S.A., SICAV 8,06
EUR Acciones | EUROARRADI SICAV, S.A 0,97
EUR Acciones | SANZCOR INV. SICAV, S.A 1,06
EUR Acciones | GENOVA INVERSIONES EMPR., SICAV, S.A. 8,12
EUR Acciones | URIA 2009 SICAV, S.A. 8,11
EUR Acciones | TORRLA INVERSIONES 2000, SICAV, S.A. 1,42
EUR Acciones | VILLARIN INVERSIONES, SICAV, S.A. 11,13

TOTAL Cartera interior - Instituciones de inversién colectiva 140,23
EUR Participaciones | HSBC GIF-INDIAN EQUITY AC 189.840,40
EUR Participaciones | CREDIT SUISSE-INFL LINK-US-B 173.574,84
EUR Participaciones | AXA IM FI1S-US SH DUR HY-I 79.247,05
EUR Participaciones | JPMFF - CHINA - A - A$ 152.497,19
EUR Participaciones | AMUNDI-BOND GLBL INFLAT-IUC 105.824,23
UsD Participaciones | PROSHARES ULTRASHORT 20+Y TR 42.078,78

TOTAL Cartera exterior- Instituciones de inversion colectiva 743.062,49
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TRESMON INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE,
S.A.

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

Los datos contenidos en el presente informe han sido claborados por la Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién
Colectiva Amundi Iberia SGIIC. Su Consejo de Administracién asume la responsabilidad de la citada informacion.

1.- SITUACION DE LOS MERCADOS

A pesar de iniciar el afio 2012 con la esperanza de que fuera un afio positivo en cuanto a la definitiva recuperacién
ccondmica, lo cierto es que se ha vivido uno de los afos mds turbulentos tanto desde ¢l punto de vista politico, como social o
econdmico. El afio 2012 pucde considerarse como el afio de ajuste mas acentuado desde que se inici6 la crisis en el afio 2007

en EE.UU.

Hemos visto como el sector privado ya ha realizado gran parte del ajuste, desapalancandose de forma gradual desde hace
mds de tres afos. Este afio, en cambio, se ha caracterizado por el inicio del ajuste en el sector pablico. Aunque como
siempre, este proceso ha sido diferente en funcién de cada zona geografica.

L.a economia norteamericana se encuentra en una fase mas avanzada de la recuperacion econdmica y a pesar del parén de
actividad que supuso el huracan Sandy, el PIB del tercer trimestre se situaba en un +2,7% en términos interanuales. Existen
datos macroeconémicos que objetivamente hacen pensar en un crecimiento econémico mas consolidado que el del resto de
dreas: mayor recuperacion del mercado inmobiliario, normalizacién de la inversion tras un par6n durante el verano del 2012,
y creacion de puestos de trabajo que dan soporte al consumo privado.

Sin embargo, esta recuperacion no estd exenta de incertidumbre, que en el caso de EE.UU. es la necesidad de alcanzar un
acuerdo politico sobre ajuste fiscal, o “Fiscal CIif.

Desde el punto de vista monetario, la Reserva Federal anuncié un nuevo plan de estimulo en el mes de diciembre, por ¢l
cual se realizaran compras de bonos en el plazo més largo de la curva, con dinero nuevo, tratando de acelerar mas el ritmo de
recuperacion de la economfa, incrementando la masa monetaria.

Por el lado contrario, en la zona Euro, esperamos un ligero crecimiento de alrededor del 0,5% con una fuerte dispersién por
paises: crecimiento positivo en Alemania, contraccién de la actividad en Francia, mejora econémica en Italia y una extension
de la recesion en Espaiia.

El afio 2012 se ha caracterizado por las fuertes tensiones sufridas por los paises periféricos y las dudas acerca de la
supervivencia de la moneda tUnica. La consecuencia positiva ha sido el mayor compromiso asumido por parte de las
autoridades de la zona Euro para avanzar en el proceso de un supervisor bancario europeo y de una futura unién fiscal. Este
tipo de procesos no estd exento de duras negociaciones politicas, que se pueden alargar en ¢l tiempo produciendo volatilidad
y haciendo que sea mds lento ¢l ritmo de la recuperacién econémica que en otras zonas geograficas.

En los paises emergentes creemos que la actividad econémica ha tocado fondo en China y Brasil en el tercer trimestre de
2012, ¢ irdn recuperdndose y beneficiandose gradualmente de una recuperacién del comercio global.

Los mercados a finales de verano empezaron a descontar que no era ¢l fin del mundo, produciéndose fuertes avances en
renta variable, tanto en Europa (EuroStoxx50 +16,39%), Japon (Nikkei 225 +15,42%) como en los principales mercados
emergentes (HangSeng +16,54%, Bovespa +12,14%). En EE.UU., los avances fueron mas moderados en mercados donde la
correccion durante el verano no habia sido tan aguda, como el S&P500 +4,70%.
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La renta fija soberana curopea ha recogido este movimiento positivo ain con mas intensidad, especialmente la deuda
periférica de la zona Euro, donde el diferencial entre el Bono espafiol a 5 afios y el Bono aleman pasaba de 470 puntos
basicos a finales de junio hasta los 391 puntos bésicos a cierre de afio.

Gracias al importante avance que se produjo en el Consejo Europeo del mes de diciembre hacia una integracién europea, las
rentabilidades de los bonos a 10 aftos de paises como Italia pasaron del 6,54% a finales de julio a rentabilidades del 4,11%, a
finales de afio. En el caso del Bono espaiiol a 10 ailos, se llegaron a superar rentabilidades del 7,60% en los peores
momentos de mercado, hasta cerrar el 2012 por debajo del 5%.

A pesar de todo, ¢l Bund aleméan ha sido el activo refugio del afio por antonomasia, llegando a tener rentabilidades negativas
en los plazos més cortos de la curva.

La renta fija corporativa también ha recogido este movimiento de caida de diferenciales de crédito desde 165 puntos basicos
hasta 117,45 en el caso de Itraxx Europeo. Este movimiento ha sido aiin més acusado en el caso del sector financicro.

Los mercados monetarios han recogido interés a lo largo del aflo. La recuperacion de la confianza tras la fuerte crisis de
deuda produjo una caida de los tipos en el corto plazo de la curva desde tipos superiores al 2,5% en 6 meses hasta niveles
cercanos al 1% a cierre de afio. Esta cafda tan acusada de las rentabilidades en los plazos mds cortos de la curva han
producido cierto tensionamiento sobre todo en las curvas periféricas. En Espana, la necesidad de financiacién de las
entidades financieras motivoé que continuara la guerra de remuneracion de depésitos, aunque con rentabilidades menos
agresivas que en periodos anteriores.

El petroleo ha recuperado desde los minimos anuales del mes de junio a 90$/bl Brent hasta niveles de 110$/bl Brent,
cotizando el inicio de la recuperacion econdémica, principalmente en EE.UU. El oro actué como refugio durante los meses de
verano, cuando alcanz6 los 1790 $/oz. relajando sus cotizaciones hasta niveles de 1657$o0z a cierre de ailo.

En cuanto a las divisas, el Euro tocé minimos contra el Délar norteamericano en los peores momentos de la crisis de deuda a
niveles de 1,20 para recuperar de forma significativa hasta niveles de 1,32 a cierre de ailo, una vez que los peores augurios
de la viabilidad de la moneda tnica se habian disipado. Este movimiento también estuvo soportado por la decision de la
Reserva Federal de iniciar una nueva politica monetaria expansiva.

En la siguiente tabla se observan la evolucioén de los principales mercados, asi como la variacién anual:

31/12/2012| 30/06/2012| 31/12/2011] 2° Sem. 2012 2012
EuroStoxx 50 2635,93| 2264,72 2316,55 16,39% 13,79%
FT'SE-100 5897,81| 5571,15 5572,28 5,86% 5,84%
IBEX-35 8167,5 7102,2 8566,3 15,00% -4,66%
Dow Jones IA 13104,14| 12880,09| 12217,56 1,74% 7,26%
S&P 500 1426,19| 1362,16 1257,6 4,70% 13,41%
Nasdaq Comp. 3019,514| 2935,05 2605,15 2,88% 15,91%
Nikkei-225 10395,18| 9006,78 8455,35 15,42% 22,94%
€/ US$ 1,3193 1,2667 1,2961 4,15% 1,79%
Crudo Brent 111,11 97,8 107,38 13,61% 3,47%
Bono Aleman 10 aiios (%) 1,316 1,583 1,829 -0,27 -0,51
Letra Tesoro 1 aiio (%) 2,10 3,85 2,82 -1,76 -0,72
Itraxx Main 5 afios 117,402 165,9 172,997 -48,50 -55,60
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El escenario descrito con anterioridad ha marcado la politica de actuacién en la gestién de Tresmén Sicav, manteniendo la
estructura de la cartera. Asi, la cartera a final del afio tenia la siguiente distribucién de activos: 63,25% en renta variable
(fondos y activo directo), 16,25% en renta fija (fondos y activo directo), y 20,50% en repos y liquidez. En cuanto a la
distribucién por divisa: un 54,15% en EUR, y un 45,85% en USD.

Durante 2012, Tresmén Sicav ha obtenido una rentabilidad del 4,54%, frente a la rentabilidad de la Letra del Tesoro que
para ese mismo perfodo ha sido del 4,67%. En relaci6n al resto de Sicavs gestionadas por la entidad, la rentabilidad de esta

cartera s¢ ha situado en linea de la de las Sicavs que comparten su politica de inversién.

Al final del ejercicio, la Sicav tenia un 16,80% de la carlera invertido en otras 11Cs, de las que destacamos la inversién en la
Gestora HSBC con un porcentaje del 4,30%.

Tiene en cartera al final del ejercicio inversiones en 1ICs conforme al articulo 48.1j por importe del 1,05% como
diversificacion de la cartera en activos donde es dificil invertir de manera directa (Proshares Ultrashort 20Y Treasury).

En este contexto, el patrimonio de la Sicav ha aumentado en 162.253,90 euros, y su niimero de accionistas ha disminuido en
cinco.

Los gastos soportados por la Sicav durante el periodo ascienden a 30.241,31 euros, los cuales se desagregan de la siguiente
manera:

- Gastos directos: 0,57%

- Gastos indirectos como consecuencia de invertir en otras [1Cs.: 0,12%

2.- PERSPECTIVA DE LOS MERCADOS

El fuerte afio de ajuste vivido durante el 2012 nos hace replantearnos la distribucién de activos de cara a este gjercicio. La
fuerte correccién en precio de los activos con mayor riesgo, ¢l compromiso por parte de las autoridades tanto politicas como
monetarias, el ajuste estructural de las cconomias periféricas y el inicio del saneamiento del sistema financiero, nos hace
estar mds comodos con activos de mayor riesgo de cara al primer trimestre de 2013.

Sin embargo, contintian existiendo riesgos, nada despreciables como la solucion definitiva al techo de deuda en EE.UU, las
préximas elecciones en Italia 0 Alemania, y las dudas sobre si finalmente Espaiia pedira el rescate. Por lo cual, afrontaremos
2013 con cautela, con una mayor exposicion a activos de riesgo pero monitorizando de forma estrecha la volatilidad del
mercado, incrementando esfucrzos para aprovechar las buenas oportunidades que puedan surgir, al mismo tiempo que
ajustando los niveles de riesgo de la cartera en todo momento.

De cara al proximo afio, la gestién tendrd un sesgo similar en cuanto a exposicion a renta variable. Se potenciarén las
estrategias defensivas en los periodos bajistas y sc incrementard la exposicién al riesgo cuando el mercado suba. En el corto
plazo se seguirdn prefiriendo los mercados internacionales al nacional, especialmente emergentes, y se espera un rebote de la

volatilidad por lo que no se descarta afiadir peso a estas estrategias a lo largo del gjercicio.

3.- ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES OCURRIDOS DESPUES DEL CIERRE DEL EJERCICIO
Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

4.- INVESTIGACION Y DESARROLLO

Nada que resefar dado el objeto social de la Sociedad.
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5.- ADQUISICION DE ACCIONES PROPIAS

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones distinto a lo establecido en el art. 32.8 de la
Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de [IC, en virtud del cual la adquisicion por la Sociedad de sus acciones propias, entre el
capital inicial y capital estatutario mdximo, no esta sujeta a las limitaciones establecidas sobre adquisicion derivativa de
acciones propias en la Ley de Sociedades de Capital, por debajo de dicho capital minimo podra adquirir acciones con los
limites y condiciones establecidos en la citada Ley de Sociedades de Capital.

Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad tenia acciones propias por valor de 126.116,29 euros.
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Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de TRESMON
INVERSIONES SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A., Dofia
Amalia Rodn Rodn, para hacer constar que todos los miembros del Consejo de
Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento, que se
compone de 29 hojas en papel timbrado referenciadas con la numeracidén 0L3036965 al
013036993 ambas inclusive, comprensivo de la memoria, balance de situacion, cuenta de
pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto e informe de gestidn,
correspondientes al gjercicio cetrado ef 31 de diciembre de 2012, firmando todos y cada uno
de los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacidn,
de lo que doy fe.

Madrid, a 22 de Marzo de 2013

El Presidente del Consejo de Administracién

WWUJM/&

e ET— j/-—u e,
Fdo.: D. RAMON ZORRILLA ZORRILLA

Vocal:

Fdo~T3. RAMON ZORRILLA ARCHILLAS

Vocal:

o

Fdo.: D*, “ZORRILLA ARCHILLAS




CERTIFICADO DEL SECRETARIO DEL CONSEJO DE

ADMINISTRACION

Las Cuentas Anuales y el Informe de Gestion formulados por el Consejo de
Administracién de TRESMON INVERSIONES Sociedad de Inversién de Capital Variable,
S.A. con fecha 22 de Marzo de 2013 con vistas a su verificacién por los auditores y
posterior aprobacién por la Junta General de Accionistas han sido las extendidas en
folios de papel timbrado, de tres ejemplares, cuya numeraciones se detallan a

continuacion:

Clase 87 niimeros del 01.3036907 al 013036935 ambos inclusive,
Clase 8 niimeros del 0L3036935 al 01.3036964 ambos inclusive,
Clase 8 nimeros del 013036965 al 0L3036993 ambos inclusive,
Clase 8% nimeros del 0L3036994 al 013037022 ambos inclusive,

M"”W
Dofia AMALIA ROAN ROAN
Secretaria No Consejera




DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

IDENTIFICACION DE LA SOCIEDAD: TRESMON INVERSIONES,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.
N.LF. A83275198

Los abajo firmantes, como Administradores de la Sociedad citada, manifiestan que en la
contabilidad de la Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna

partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacién medioambiental previsto en
la Orden del Ministerio de Economia de 8 de Octubre de 2001,

El Presidente del Consejo de Administracion

Fdo.: D. RAMON ZORRILLA ZORRILLA

Vocal:
Fd6=D. RAMON ZORRILLA ARCHILLAS

Vocal:

Fdo.: D*, MARTA ZORRILLA ARCHILLAS




