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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Romero Inversiones Mobiliarias, Sociedad de Inversion de Capital Variable, 5.A.
{(en adelante, la Sociedad):

Hemos auditado las cuentas anuales de la Sociedad, que comprenden el balance al 31 de diciembre de
2012, la cuenta de pérdidas y ganancias, ¢l estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al gjercicio anval terminado en dicha fecha. Los administradores son responsables de
la formulacién de las cuentas anuales de fa Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de
informacion financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular,
con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con
la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el
examen, mediante la realizacién de prucbas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales v la evaluacién de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo ¢on el marco normative de informacion financiera que resulta
de aplicacion,

Fn nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspecios
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2012, asi como de los resuftados de sus operaciones 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 evolucidén de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2012. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con ¢l alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.
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ROMERO INVERSIONES MOBILIARIAS, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(Furos)
ACTIVO 31-12-2012 31-12-2011 ) PATRIMONIO Y PASIND 31-12-2042 31.12-2011 (%)
ACTIVO NO CORRIENTE PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 7.6561.785,186 7.012.362,09
ACCIONISTAS -
Inmovilizado intangible - Fondos reembolsables atribuidos a 7.681.795,18 7.012.262,09
participes o accicnistas
Inmovilizade material - Capital £.958.560,00 5.998.360,00
Bienes inmuebles de uso propio - Participes - -
Moblitiario y enseres - - Prima de emision 28.282 20 28.241,20
Activos por impuesto diferido - . Reservas 1.161.9398,22 1.16%.865,35
ACTIVOC CORRIENTE 7.661,802,94 7.017.331,28 {Acciones propias) {111.95) -
Deudores 47.822.27 44,078,04 Resultados de gjercicios anteriores {178,204 46) {16.356,12)
Cartera de inversiones financieras 7.251,708,62 6.769.138,78 Otras aporiaciones de socios - -
Cartera intetior 3.196,936,91 2.210.120,83 Resultado del gjercicio 83933015 (159.848,34)

Vaiores representativos de deuda 2.538,583,99 1.545.345 90 {Dividendo a cusnia) - "

nstrumentos ds patrimonio 858.352,82 664 774,93 | Ajustes por cambios de  valer en - -

inmovlilzado material de usc propic

instiuriones d& inversion Colective - . Otro patrimenie airibuide - .

Depasitos en EECC - -

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - .

Ctros - - Provisiones a largo plazo .
Cartera exterior 3,978.400,03 4.474.846,60 Deudas a large plazo -

Valores representativos de deucs 182.851,30 1.125.749,02 Pasiveos por inpuesto diferide . -

instrumentos de patrimonio 1.896.725 67 1.386.624,51
Instiluciones de inversion Colectiva 2,198.823,08 1.700.169,07 | PASIVO CORRIENTE 10.0G7,78 4,969,19
Depésitos en £EECO " “ Provisiones a corto piazo " .
Derivados - 253.304,00 Deudas a corto plaze « -
Otros - - Acresdores 10.007,78 496918
intereses de la cartera de inversion 33.277 65 37,492,356 Pasives financiercs - -
lnversiones morosas, dudosas ¢ en litigio 43.084,03 46.680.00 Dearivados -
Periodilicaciones - - Periodificacionss -
Tesoreria 362.272,05 204.113,46
TOTAL ACTIVG 7.661.802,94 7.017.331,28 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVD 7.861.802,84 7.017.331,28

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO - 4.400,000,00

Compromisos por operaciones largag dg - 1.000.000,00
derivados

Compromisos por operaciones cofdas  de - 400.000,00
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 18.211.288,34 18.051.640,00

Vailores cedidos en préstamo por i 1iG - -

Valores aportados como garantia por la HC - -

Valores recibidos en garsntia poria liC - -

Capital nominal no suscrite ni en circulacién 18.05%.440,00 18.051.640,0C
{SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar 159.848,34 -

Otros - .
TOTAL CUENTAS DE QRDEN 18.211.288,14 15.451.640,00

(™Y Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance at 31 de diciembre de 2012.
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ROMERO INVERSIONES MOBILIARIAS, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

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

{Euros)
2012 2011 (1)

Camislones de descuento por suscripciones y/c reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a fa lIC . B

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién (25.262,43) {23.201,03)
Comision de gestion (7.305,87) (7.062,18)
Comision depositario 813210 (8.827.81)
Ingreso/gasio por compensacion compartimento - - '
Ctros 8.824 66) {7.310,83)

Amortlzacién del inmovilizado material - -

Excesos de provisiones - -

Deterioro y resultados por enajenacienes de inmovilizado - .

RESULTADO DE EXPLOTACION (25.262,43) [23.201,03)

Ingresos financleros 249.265,98 126.759,12

Gastos financieros (94.643,12) (14.156,67)

Varjacion def valor razonable en instrumentos financieros 383.008,27 {249,118,54)
Por operaciones de la cartera interior 2161124 (18.528,95)
Por operaciones de la cartera exterior 361.385,03 {214.398,59)
Por operaciones con derivades - (16.192,00)
Otros - -

Diferencias de cambio {14.173,18} 3.8587,97

Deterjore y resuttado por enajenaciones de instrumentos financieros 145.978.88 14.027 89)
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la carlera interior 6.611,42 810,70)
Resultados por operaciones de la cartera exterior 107.884,13 {108,51)
Resultados por operaciones con derivados 31.584,31 {3.308,68)
Otros - -

RESULTADO FINANCIERO 669,435 83 (136.647,31)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 644,173,480 (158.848,34)
impuesio scbre beneficics (4 843 25} -

RESULTADQ DEL EJERCICIO £39,330,15 (159.848,34)

(*) Se presenta, (inica y exclusivamente, a efeclos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte
integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspendiente al jercicio
anual terminado et 31 de diciembre de 2012.
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ROMERO INVERSIONES MOBILIARIAS, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de

diciembre de 2012y 2011

A)  Estados de ingresos y gastos reconocides correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31

de diciembre de 2012 y 2011:

Euros
2042 2011 ("}
Resuitado de la cuenta de pérdidas y ganancias 639,330,185 | {159.848,34)
Total ingresos y gastos imputades directamente en ef patrimonio atribuido a participes y accionistas -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias -
Total de ingresos y gastos reconocidos 639.330,15 | (159.848,34)

{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, & sfectos comparativos.
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Romero Inversiones Mobiliarias, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Resefia de la Sociedad

Romero Inversionas Mobiliarias, Sociedad de Inversidn de Capital Variable, S.A. (en adeiante, la Sociedad) se
constituyd el 29 de junio de 1999 bajo la denominacién de Romero inversiones Mobiliarias, Sociedad de
[nversion Mobiliaria de Capital Variable, S.A. Con fecha 5 de febrero de 2004 la Sociedad cambid su
denominacion por la actual, L.a Sociedad se encuentra suieta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Institucionas de Inversién Colectiva, en lo dispueste en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio, por ef que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicabie.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercade de
Valores con el numerc 718. Las acciones de la Sociedad estdn admitidas a negociacion en el Mercado
Alternative Bursatil, sistema organizado de negociacion autorizado por el Gobierne espaficl, sujeto al articulo
31.4 de la vigente Ley espafota det Mercado de Valores y supervisado por la Comision Nacional del Mercado de
Valores en su organizacion y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2012, segun sus Administradores, la Socledad no forma parte de ningdn grupc de
scciedades. :

E! domiciiio social de fa Sociedad se encuentra en la Avenida de Carlos [l numere &, 3° Derecha, en Pamplona,
provincia de Navarra.

£} objeto social de la Sociedad es la caplacidn de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarios e
inveriirios en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimienio del
inversor se establezca en funcion de los resuliados colectivos.

Segun se indica en la Nota 8, la gestion y administracidn de la Sociedad estan encomendadas a Banif Gestion,
S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, entidad pertenecienie al Grupo Santander,

Los valores mobiliarios estdn bajo la custodia de Banco Banif, S.A. {Grupo Santander), entidad depesitaria de la
Sociedad (véase Nota 5). '

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

l.as cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, que es
el establecido en fa Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas coniables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las
instituciones de inversién colectiva, que constituye el desarrolio v adaptacion, para las instituciones de
inversion colectiva, de lo previstc en el Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
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‘de Contabilidad y normativa legal especifica gue le resuita de aplicacion, de forma que muestran a

imagen fie! de! patimonic y de la situacién financiera de fa Sociedad al 31 de diciembre de 2012 y de los
resultados de sus operaciones que se han generado duranie el ejercicio terminado en esa fecha.

i as cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado e 31 de diciembre de 2012,
gue han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacion de la
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion.

Principios contables

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

Los resuitados y |a determinacion del patrimonio neta son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la
elaboracidn de ias cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasives, ingrescs, gastos y compromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion del
valor razonable de determinados instrumentos financleros y de posibles perdidas por deterioro de
determinados actives. A pesar de gue estas estimacicnes se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible ai cierre del ejercicio 2012, es posible gque acontecimientos que puedan tener lugar
en el futuro obliguen a modificarias (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se reaiizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa cantable en vigor.

£n todo caso, ias inversiones de la Sociedad, cualguiera que sea su politica de inversion, estan suietas a
las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversidn en valares (vease Nota 5), lo gue
puede provocar que ef valor liquidativo de la accion fluctGe tanto al alza como a la baja.

Comparacion de la informacién

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

Agrupacion de partidas

Determinadas partidas def balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estade de cambios en &l
patrimonic neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensicn, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

Cambios de criterios contables

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

Correccion de errores

En ia elaboracién de las cuenias anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del gjercicio 2011,
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g) impacto medivambliental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene respeonsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en rejacion
con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de {a misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en ia presente memoria respecto a informacién de cuestiones medioambientales.

Normas de registro y valoracion

En |a elaboracién de fas cuentas anuaies de la Sociedad correspondientes a los ejercicios 2012 y 2011 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

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

i. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desgiosan a efectos de presentacion y valoracion en les siguientes epigrafes ded
balance:

- Tesoreria; este epigrafe incluye, en su caso, las cusntas o depdsitos a [a vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de
crédito, o en case contrario, la entidad de crédite designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restanfes cuentas corrientes o saldos que ia Sociedad mantenga en una institucion
financiera para poder desarrcllar su actividad vy, en su casc, el efectivo recibido por la Sociedad en
concepto de garantias aportadas.

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

+ Valores representativos de deuda: obligaciones y demés valores que supongan una deuda para
su emisor, gue devengan una remunaracion consistente en un interés, impiicite o explicito,
establecido condractualmente, e instrumentados en titulos 0 en anotaciones en cuenta, cualguiera
gue sea el sujeto emisor.

» Instrumentos de patrimonio; instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas paricipativas, que tienen la naluraleza de instrumentes de capital para el
emiscr.

» Ipstituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su casc, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

s Depdsitos en entidades de cradito (EECC): deposites que la Sociedad mantiene en entidades de
cradito, a excepcién de los saldos que se recogen en ei epigrafe "Tesoreria”,

« Derivados; incluye, entre otros, el valor razenable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de fas primas pagadas por warrants y opciones compradas y el vaior razonable de los
contrates de permuta financiera que fa Sociedad tiene coniratados, asi como los derivados
impiicitos incorporades, en su caso, en los productos estructurades mantenidos por la Sociedad,
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»  Ofros: recoge, en su caso, las acciones y parficipaciones de tas 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.

» Intereses en la cartera de inversién: reccge, en su caso, la perlodn" cacidn de los intereses activos
de la cartera de inversiones financigras.

+ Inversiones morosas, dudosas o en litigio: inciuye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reemboiso sea prablematico v, en todo case, de aguellas respecto a las cuales hayan transcurrido
més de noventa dias desde su vencimiento total o parciaf.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositade en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder reafizar operaciongs en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualguier concepia diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de vaioracién como "Partidas a cobrar”,
Las pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deteriores” de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

if. Clasificacion de log pasivos financieros

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

- Deudas a targo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de credito. Se clasifican a efectos de su
valoracién como “Débitos y partidas a pagar’.

- Derivados: incluye, entre otros, e! valor razonable de ios contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de ias primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contrates de permuta financiera gue la Sociedad tiene contratades, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su £aso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasives financieros a valor razonable con cambios en perd|das y
ganancias”.

- Pasivos financieras: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en perdidas 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 clasificades en otros

epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago
por comisiones de gestion y deposuto Ss clasifican a efectos de valoracien come "Débitos y partidas a

pagar”.
b) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de fos activos financiercs

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Partidas a cobrar”, y los actives
clasificados en e epigrafe “Tesoreria”, se-valoran inicialmente, por su “valor razonable” {gue salve evidencia
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en contrario sera el precio de fa transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, ios activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los fiujes de efectivo ne es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un: plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal,

Los activos financiercs clasificados a efectos de valoracibn como *Activos financieros & valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contratic sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion expliciios directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Gitima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacicn. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias {véase apartado 3.g.iii).

£n todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financiercs se atendera a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizadps: su valor razonable es el valor de mercado que resulia de aplicar el
cambic oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, 0 el cambio medio
sonderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado méas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos atin a cotizacién: sy valor razonable se calcula mediante los cambios gue resultan de
cotizaciones de valores similares de |a misma entidad procedentes de emisiones antericres, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos acondémices.

- Valores representativos de deuda cotizados; su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando ésie se obtenga de forma consisiente. &n el caso de que no esté disponible un
precio ds cotizacion, ef valor razonabie se corresponde con ei precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habidc un cambic significative en las circunstancias economicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utiizando como referencia precios ¢ tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos simitares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicardn técnicas de valeracion {precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonabie en el momenio actual de otros
instrumentos financieros gque sean sustancialmente el mismo, medelos de descuento de flujos vy vaioracion
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en fa medida de o posible datos
observables de mercado (en particular, la situacion de tipos de interés v de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representatives de deuda no cotizados: su valor razonable es el precic gue iguala el rendimiento
interno de ia inversion 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 adquisicién de los valores.

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

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

- Acciones o parlicipaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Ultimoe valor jiquidative
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién 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 |IC de inversion libre, iC de IIC de inversion libre e {IC extranjeras similares, segln
ios articulos 73 y 74 dei Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizadoes, su valor razonable es el
que resuita de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. £n el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido ¢ se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados ©
sistemas multilaterales de negociacion, se valoran mediante la aplicacion de metodos 0 modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2G10, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercade de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados & efectos de vaicracion como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
iniciaimente por su “valor razonable” (gue salvo evidencia en contrario serd ef precio de la transaccidn)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en &b epigrafe "Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipe de interés efectivo, No
cbsianie, si ol efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aguellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran & su vaior nominal,

{ os pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su *valor razonable” {gue salvo evidencia en
contrario sera el precic de ia fransaccién) inciuyendo ios costes de fransaccidn directamente atribuibles a ia
operacion, 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 vaior razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.i§).

En particular, en el caso de la finangiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adguiridos temporalimente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
case, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frenie a la devolucion del prestamo 0
restifucion de los activos adauirides bien femperalmente o bien aportados en garantia,

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionade por la forma en que se
tragpasan & terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos gue se fransfieren:

1. Silos riesgos vy beneficios se traspasan sustanciaimente a terceros —caso de las venias incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual) o de ias ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
facha de la recompra—, e activo financiero transferido se dard de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualguier nuevo
activo obtenido menos cualguier pasive asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.
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Se daran de baja Ios activos en los que concurra un deterioro notorio & irrscuperable después de su
inversién con carge a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2, Sise retienen sustancialmente Ios riesgos y beneficios ascciados al active financiero transferido ~ caso

" de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y continuaré valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero ascciado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valoraré posteriormente a su coste amortizado.

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

3. Sini se transfieren ni se retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados a! activo financiero
transferido, éste se dard de baja cuando no se hubiese retenido & control del mismo.

De acuerds con lo anterior, jos activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustanciaimente a terceros los riesgos vy
beneficios gue llevan implcitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuahdo se han axiinguido las chbligaciones que generan o cuande un tercerc io adquiere,

Contabilizacion de operaciones
. Compraventa de valores al confado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liguidacion, Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segdn corresponda, def activo def balance, segun su naturaleza y
al resultado de las operacicnes de venta se registra en el epigrafe "Deterforo y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Resuttados por operaciones de la cartera interior (o extericr)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacion, aungue se desconozca el numero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucidn se contabilizan, en su caso, en el epigrate “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 e
momento del cierre de la posicidén o el vencimiente del contrate en les epigrafes “Compromisos por
operacionss largas de derivados” o “Compromises por operaciones cortas de derivados” de fas cuenfas de
orden, segln su naturaieza y por el importe nominal comprometido,

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieres — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacien del valer razonable en instrumentos financisros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el gjercicio, se registran las
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d:ferenmas gue resuitan como consecuencia de los cambios en el valer razonable de sstos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia

de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
“realizadas como no realizadas, se encuentran regisiradas en el epigrafe “Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que diche tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado de la Sociedad at 31 de diciembre de 2012, La contrapartida de estas cuentas se registra en al
epigrafe “Derivados” de la cartera inferior o exterior y del activo o del pasivo, segln su saldo, del balance,
hasta la fecha de su liquidacion, excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya
contrapariida se registra, en su caso, en los epigrafes “Deudores” o "Acreedores” del active o del pasivo,
respectivamente, segan su saldo del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

jii. Adguisicién temporal de activos

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

Las diferencias de valor razonabie que surjan en las adguisiciones temporales de actives, se imputan a fa
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe "Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros - Por operaciones de la cartera interior (0 exterior)”.

iv. Contratos de futuros, opciones y warranis y otros derivades

Cuando existen operaciones de contratos de fituros, opclones y/o warrants se registran en el momento de
su confratacidn y hasta el momento del cierre de 1a posicidon o el vencimiento det contrato en ios 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 ias opciones y warrants se registran por su valor
~ razonable en los eplgrafes “Derivados” de la carlera interior o extarior del activo (o pasivo} del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacién.

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

En los epigrafes ‘Deteriore y resultado por enajenacionss de instrumentos financieros ~ Resultados por
operaciones con derivades” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivades”, dependiendo de la realizacién o no de ia liguidacion de la operacién, se regisiran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de eslos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe ‘Derivades” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segln su saldo, det balance, hasta ia fecha de su liquidacion.

En aguelios casos en que ef contrato de futuros presente una liquidacidn diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizarén en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivades” de fa cuenta de pérdidas y ganancias.

En sl caso de operaciones scbre valores, si la opcidn es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquiride o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.
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v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuandc existen valores aportados en garantia a ia Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la [IC" de las cuentas de orden. En caso de
venta de ios valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacién de devoiverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria"
det balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gasios e ingresos liquidadeos por anticipado que
se devengaran en e siguiente ejercicio. No incluye ios intereses devengados de cariera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de ia cariera de Inversién” def balance.
Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de la Scciedad son las acciones gue representan su capital. Se

registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a

participes o accionistas — Capital” de! balance.

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

La adguisicion por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas -
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas ~ Acciones Propias” del bajance, La amortizacion
de acciones propias da |lugar, en su caso, a la reduccidn del capital por importe def nominal de dichas
acciones cargandosefabonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion y el
nominal de las acciones amortizadas en la cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reemboisables atribuidos a participes ¢ actionistas — Reservas” de! balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes © accionistas — Fondos resmboisables atribuidos & participes o accionistas
- Prima de emision” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de
acciones propias, sin que en ningln caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias,

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidaments se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por la Sociedad, para &i
recenocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresas por infereses y dividendos

Los intereses de activos financiercs devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemante en funcion de su perfodo de devengo, por aplicacion del método del
tipc de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones moresas, dudosas o en
litigho, que se registran en el momento efectivo del cobro. La pericdificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe "Cariera de inversiones financieras - Intereses de
ia cartera de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconccen, en su ¢aso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en gue nace el derecho a
parcibirlos por la Sociedad.

ii. Comisiones y corceptos 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 et epigrafe “Comisicnes retrocedidas
a la HC” de la cuenta de pérdidas y ganancias. ’

Las comisiones de gestion y de depadsito, asi como ctros gastos de gestion necesarios para gue la Sociedad
reafice su actividad, se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacion” de la
cuenta de pérdidas vy ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe "Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias, salvo en el caso de las comisiones de liguidacion satisfechas al depositario gue se
registran en ei epigrafe "Otros gastos de explotacidn ~ Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

iff. Variacion def valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivade de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no reslizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacién del vaior razonable en instrumentos financieros™,
segun cofresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.b.i y
3.0).

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

El impuesto sobre beneficics se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta consiituide por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferide,

El impuesto corriente s& corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las
liguidaciones fiscales del impueste sobre beneficios, considerande, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y ho 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 v la
cancelacion de los pasivos y activos por impueste diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de fos elemenios patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras gue las ciferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales gue queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar & activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
jugar &l reconccimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y sdlo se reconoceran mediante la

compansacion del gasto por impuestc cuando la Sociedad genere resuitados pesitivos. Las pérdidas fiscales
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gue pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasives por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipes de gravamen esperados en €l momento de su reversion. En case de
modificaciones en las normas tributarias, se producirén los correspondientes ajustes de valoracion.

i} Transacciones en moneda exfranjera

La moneda funcional de la Sociedsd es el euro, Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en ‘moneda exiranjera”.

Cuando existen fransacciones denominadas en moneda exiranjera se convierten a euros uliizando ios tipos
de cambio de contado de la fecha de la fransaccién, entendiendo come tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a fa fecha o, en su defecto, del ultime dia habil antarior a esa fecha.

Las diferencias de cambio gue se producen al convertir los saldos denominados en moneda extraniera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias gue son iesoreria, debitos y creditos, 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
financieres, fas diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la vaioracion (véase Nota 3.g.ii).

J} Operaciones vinculadas

La Sccledad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de ja Ley 35/2003 v los
articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, ia sociedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflictes de interés que vela por la independencia en la gjecucién de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquelias operacicnes y actividades desempefiadas por {a sociedad gesiora o en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflicio de interés. Adicionalmente, la socledad gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cerciorarse de gue las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejeres que los de mercade. Segun lo
establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comision Nacional del Mercado

~de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre ias operaciones vinculadas reaiizadas,
fundamentalmente, comisicnes por liquidacion e intermediacién, comisiones retrecedidas cen origen en las
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora
de la Socledad, &! imponie de los depésitos y adquisiciones temporaies de activos mantenidos con el
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocades © asegurados
por el Grupe de la sociedad gestora.

4.  Distribucién de resultados

La propuesta de distribucion del resultado correspondiente al ejercicio 2012 que su Consejo de Administracion
propondrd a la Junta General de Acclonisias para su aprobacion, es ia siguiente:
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Euros

Base de distribucidn-
Beneficio (Pérdida) neto del gjercicio| 639.330,15

Distribucién-

Resuitados de ejercicios antertores 176.204,46
Reserva legal 46.312,57
Reserva voluntaria 416.813,12

639.330.15

Cartera de inversiones financieras

El detalle de {a cariera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, el saldo
de fos epigrafes "Depésitos en EECC”, "Derivados” e "Intereses de la cartera de fnversién” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2012 e desgiose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es &
siguiente:

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 673.026,31
Comprendido entre 1 y 2 afios 855.097,62
Comprendido entre 2 y 3 aflos 1.032.894,55
Comprendido entre 3 v 4 afios 160.416,81
2.721.435,29

Al 31 de diciembre de 2012, en el epigraie "Cartera interior — Valores representativos de deuda” del active dsl
balance se incluyen 225 miles de sures correspondientes a adquisiciones temporales de activos {Deuda Plbiica)
cuya contraparie es la entidad depositaria.

Al 31 de diciembre de 2011, la Sociedad mantenia registrados en balance determinadoes titulos por un valor
razonable de 47 miles de euros (principal e intereses), como consecuencia de la suspension de pagos del
emisor {Lehman Brothers Holdings Inc. ~ en adelante, LBHI), cuyo vaior razonable se derivaba de una
metodolegia de valoracién conforme al precio estimado de recuperacion, obtenido como media de precios de
bonos de Lehman gue cotizan en el mercado. No obstante, durante ef ejercicio 2012 la United States Bankruptcy
Court ha heche ptblico el acuerdo scbre a resolucion del Capitule 11 aplicable a LBHI en el que se recoge sl
porcentaje estimado de recuperacion det nominal adquirido para los titulos emitidos por LBHI, correspondiéndole
a |la Sociedad 42 miles de euros. Durante el ejercicio 2012 1a Scciedad ya habia percibido 21 miles de euros que
fuercn registrados con abono al epigrafe “Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros ~ por
operaciones de la cartera exterior” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2012 en vez de registrarse
con abono al epigrafe "Cartera de inversiones financieras” del balance. Con tode ello, si bien al 31 de diciembre
de 2012 la Sociedad mantiene registrados ios mencionados titulos por un valor razonable de 43 miles de euros,
con posterioridad al cierre del ejercicio ya ha regularizade este hecho, pasando su valor razonable a 21 miles de
euros, que se corresponde con la parte aln pendiente de cobro.
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Les valores y activos gue integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en Banco Banif, $.A. ¢ en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1y 8). Los vaiores mobitiarios y
demés activos financieros de Ia Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna ciase,
salvo para servir de garantia de las operaciones gue 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,

Gestién del riesgo:

La gestibn de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimientc de
mecanismoes necesarios para controlar la expesician de la Sociedad al riesgo de mercado (que comprende el
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi
commo a los riesgos de crédito y liguidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie da coeficientes normativos gue limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacion se indican los prinmpales coeficientes normativos a los que esta sujeta la
Seciedad:

« Limites a la inversion en ofras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversidén en acciones o participaciones emitidas por una Unica IC, no podré superar el 20% del
patrimonio, salvo en fas IIC cuya politica de inversion se base en la inversion en un Unico fondo.
Asimismo, la inversidn total en IiC mencionadas en el articulo 48.1.dj del Real Decrefo 1. 082/2012, de
13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

« Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversion en ios activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
e 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedard ampliade at 10%, siempre gue 1a inversidn en
los emisoras en los que supere ef 5% no exceda del 40% del patrimonic de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de ia Unién Europea, una comunidad autonoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otre Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocide prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite de! 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencion de invertir ¢ se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que la
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en velores emitidos ¢ avalados por un ente de
los sefialados en ef arficulo 50.2.b) del Reat Decreto 1.082/2012, sera necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que ia inversicn en valores de una misma emision no supere ef
30% del activo de la Sociedad. Quedara ampliado al 25% cuando se frate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédite cuye importe esté garantizado por activos gue cubran
suficientemente los compromisos de ia emisién y que queden afectades de forma privilegiada al
reernboiso del principal y al pago de ios intereses en el caso de situacion 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 patrimonic de la Scciedad.

A estos efactos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un unico
amisor.

+ Limite generat a fa inversion en derivados:

la exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar gl pairimonio neto de la Sociedad, Por exposicién total al riesgo se eniendera cualquier
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obligacién actual o potencial gue sea consecuencia de ia ulilizacion de instrumentos financieros
derivados, enire los gue se incluiran las ventas al descubierto,

l.as primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones astructuradas, en ningun caso podran superar ef 10% de! patrimonio de la
Sociedad. .

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

Las posicionss frente a un Gnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por emidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por actives gue cubran suficieniemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depasitos que
ia Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de la Sociedad.

L.as posicicnes frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depositos que la Sociedad ienga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio de ia
Sociedad.

A estos efsctos, las entidades perienecientes a un mismo grupo econémica se consideran un Unico
emisor.

« Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adgquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transrmisidn. )

Queda prohibida la inversién de la Sociedad en valores no cotizades smitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupe de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas
def 2% de su patrimonic en valores emitidos o avalados por una misma entidad, Iguaiments, no podrd
tener mas del 4% de su pafrimonio inveriido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes
a un mismo grupo.

Se autoriza |z inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonic, en:

«  Acciones y participaciones de [IC de caracter financiero no auforizadas conforme a la Directiva
2009/85/CEE domiciliadas en paises no OCDE con ciertas fimitaciones.

«  Agciones y participacicnes de UG de inversicn libre y de IIC de JIC de inversidn libre
espafolas,

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

La Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio calculado
sobre el promedio mensual de la Sociedad.
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+ Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podrd endeudarse hasta el Himite 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
adguisicion de activos con pago aplazado, con las condiciones gue establezca la Comision Nacional del
Mercado de Vaiores. No se tendrén en cuenta, a estos efecios, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el periodo de fiquidacion de la operacién que establezca el mercado donde se
hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesges a los que se expone la Sociedad que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifica 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. Diche riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversidn y concentracion de riesgos antes descritos.

La politica de coniro! de riesgo de crédito que lleva a cabo la Seciedad consiste, principalmente, en la definicion
y monitorizacién periédica de limites internos en funcion de la vocacién inversora de la IIC determinando, entre
otros aspectos, ef rating minimo de inversidn y rating medio de |a cartera, la exposicién maxima por emisor y su
rating y la expaosicidn maxima por tramos de rating.

Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invirliese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacion, o inversion en ofras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la de Ja Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de fiquidsz. Por elio, la sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de fiquidez inherente a la actividad para asegurar el cumpiimiento de
lvs coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapigez a los
requerimientos de sus accionistas.

En concreto, la politica de control del riesgo de liquidez que lleva & cabo la Socledad consiste, principalmene,
en la definicién v monitorizacion periédica de limites internos en funcidn de la vocacidn inversora de la 1IC,
determinando, antre ofros aspectos, el porcentaje minimo de liquidez (tesoreria y adquisicicnes tempoerales de
activos) de las carteras y su exposicién méxima & actives poco liquides,

Riesgo de mercadoe

El riesgo de mercado representa la pérdida en las pesiciones de las Institucicnes de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mds significativos
podrian agruparse en los siguientes:

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

- Riesgo de tipo de cambic: la inversién en activos denominacos en divisas distintas det euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio,

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles; fa inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
gue la rentabilidad de la Scciedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los gue
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invierte. Adicionatmente, la invarsién en mercados considerados emergentes puede conilevar, en su
caso, riesgos de nacicnalizacion o expropiacidn de activos o imprevisios de indole politico que pueden
afectar ai vaior de ias inversiones, haciéndolas mas volatiles.

ia politica de control de riesgo de mercade que lleva a cabo la Sociedad censiste, principalmente, en la
definicién y monitorizacién periédica de limites internos en funcién de la vocacion inversora de la liC
determinando, entre otros aspectos, las bandas de exposicion méxima y minima de la carleras a ia renta
variabie y/o a la renta fija, la exposicién a divisas o los rangos de exposicién a riesgo de tipes de interes

(duracién).

B. Tesoreria

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

Euros
Cuentas en el depositario:
Banco Banif, S.A, {cuentas en euros) 76.292,93
Banco Banif, S.A. (cuentas en divisa) 272.351,23
; 348.644,16
Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en divisa 13.627,89
13.627,89
362,272,05

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad han devengado en ef
gjercicio 2012 un tipo de interés anual de! EURIBOR menos 0,20 puntos porcentuales para lag cuentas en euros
y del LIBOR menos 1,125 puntos porcentuales para las cuentas en divisa, ambos revisables y liguidables

trimestraimente,

7. Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reemboisables

atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

En el epigrafe "Capital” del balance se recoge el capita inicial con el gue se ha constituido la Sociedad, asi como
la parte del capital estatutario maximo (que regiamentariamente no puede ser superior a diez veces sl capital
iniciaf), que ha sido efectivamente suscrito. A continuacien se detalia la composicion del saide de “Capitai” al 31

de diciembre de 2012 y 2011:

Euros
31122012 31-12-2011
Capital inicial 2.405.000,00 2.405.000,00
Capital estatutario emitido 3.593.560,00 3,593.360,00
Capital 5.998.560.00 5.998.360,00
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Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el capital social de la Sociedad estaba formalizado en §90.856 y 599.836
acciones nominativas, respectivamente, de 10 euros de valor nominal cada una {con idénticos derechos politicos
y economicos), totalmente suscritas y desembolsadas.

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

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Capital estatutario maximo 24.050.000,00 24.050,000,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacién {18.051.440,00)) (18.051.64G,00)
Capital 5.998.560,00 3.968.360,00
Nominal acciones propias en cartera {90,00) -
Capital en circulacion 5,998.470,00 5.998.360,00

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversidn Colectiva establece gue la adguisicion por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maximo, no estard sujeta a tas
limitaciones establecidas sobre adquisicidn derivativa de acciones propias establecidas en el 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 autorizacion de la Junta General de Accionistas y no estan sujetas a
los limites porcentuales sobre el capital social.

Valor liquidativo de la accion

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el célculo del valor liquidative de Ja accion se ha efectuado de la siguiente
manera:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Patrlr{aonlo atn‘bu:do a Part:‘C{pes o acecionistas de 7.651.795,16 7.012.362,09
la Sociedad al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de la accidn 12,76 11,69
Ntmero de acciones en circulacion 599,847 599.836

De acuerdo con la legislacion aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos economices y politicos
incorporades a las acciones pendientes de suscripeidn y desemboiso 0 en cartera se encuentra en suspenso
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembrs de 2012, el dnico accionista de la Sociedad gue poseia un porcentaje de participacion
* significativa superior al 20% del capital en circulacion era el siguiente:

% de Participacién
99,71%

N° de Acciones
398,124

Fundacién Fuentes Dutor
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Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 &f nimero de accionistas de la Sociedad era de 268 y 286, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el nimerc minimo de accicnistas de las Sociedades de Inversicn de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo casc dispondran del plaze de un afio para levar a cabo la
reconstitucién permanente del numerc minimo de accionistas, :

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 coiocacidn o enajenacidn y ef valor nominal o valor razonabie de dichas
acciones, segun se frate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en el eplgrafe "Prima de emision” del balance.

Ei Texto Refundido de ja Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizagion de este saido para
ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 ia composicion del saldo de reservas es la s'iguiente:

Huroes
31-12-2012 31-12-2011
Reserva legal 204.145,26 204.145,26
Reserva voluntaria 957,793,96 957.820,0%
Reservas 1.161.939,22 1.161.965,35

Las sociedades gue cbtengan bensficios en el ejercicic econdmico deberdn destinar un 10% del misme a la
reserva legal hasta que &sta alcance, al menos, el 20% del capital social establecido en el Texto Refundido de la
Ley de Sociedades de Capital, excepto cuando existan pérdidas acumuiadas, en cuyo caso ¢ beneficio se
destinarad a la compensacién de dichas pérdidas, destinandose el 10% de! beneficic restante a dotar la
correspondiente reserva legal.

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

El saldo del epigrafe "Resultados de ejercicios anteriores” recoge, en su caso, ios resultades de ejercicios
anteriores (negativos o posifives) pendientes de aplicacion de la Sociedad.

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

Otros gastos de explotacion

Segln se indica en ia Nota 1, la gestion y administracién de la Sociedad estén encomendadas a su socledad
gestora. Por este sevicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, durante los
gjercicios 2012 y 2011, ta Sociedad ha devengadc como gasto una cemision calculada sobre el patrimonio diaric
de la Sociedad que se satisface mensuaimente.
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La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1}, durante los sjercicios 2012 y 2011, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo establecido contractuaimente en cada momento, una comisién anual calculada sobre el
patrimonio diario de la Sociedad gue se satisface trimestralmente.

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

La Orden EMA/586/2008, de 5 de marzo, que desarrolia el Rea! Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por &l gue se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectivs, tiene por objete ja concrecion y desarrolio de las
funciones de vigitancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversion Colectiva. Las principales funciones son.

1. Comprobar que las operacianes realizadas lo han side en régimen de mercado.

2. Comprobar que las operaciones realizadas han respetade los coeficientes y criterios de inversién
establecidos en la normativa vigente, :

3. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utlizados por la sociedad gestora para el calcuio del
vaior liquidative de las acciones de la Sociedad.

4. Contrastar con caracter previo a la remision & la Comisién Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de 1a informacién publica periddica de la Sociedad.

5. Custodia de todos los valores mobiliarios y demds actives financieros gque integran el patrimonio de fa
Sociedad, bien directamente o a fravés de uma entidad participante, conservando en todo caso la
responsabilidad derivada de la realizacion de dicha funcion,

8. Comprobar que las liguidaciones de valores y de efsctivo son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de liguidacian que rijan los correspondientes mercados,

En el saldo de! epigrafe "Otros gastos de explotacion — Ofros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias del gjercicio
2012 se recogen los honorarics relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Secledad, por un
importe de 3 miles de euros (3 miles de euros en el gjercicic 2011).

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, ia Sociedad no tenia ningtn importe signfficativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumuiara un aplazamiento superior ai plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2012 y 2011 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

La Sociedad tiene abierios a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2008 y siguientes,

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Plblica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impussto
sobre beneficios de gjercicios anteriores por importe de 44 y 35 miles de eurcs, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles nagativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesio sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legisiativo 4/2004, de 5 de marzo).
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Cuando se generan resultados positivos, la Sociedad registra en el epigrafe "Impuesio sobre beneficios” de fa
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en conceptc de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesio scbre beneficios en el caso de
gue {a Sociedad obtenga resuitados negativos {vease Nota 3-h).

El Real Decreto-Ley 92011, de 19 de agosto, introdujo una serie de modificaciones tributarias con efectos para
los periodos impositives que se hayan iniciado sl 1 de enero de 2012, En concreto, en &l caso de existir bases
imponibles negativas, se amplia el plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios futuros de
quince a dieciocho gjercicios, en determinadas condiciones.

Al 31 de diciembre de 2012, el salde del epigrafe "Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge la compensacion de las perdidas fiscales correspondiente al ejercicio 2012.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones que en el futuro pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para ios afios sujetos a verificacidn pueden dar lugar a pasives fiscales de caracter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de mansra objetiva. No obstante, en opinidn de los
Administradores de Ja Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de elios pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.

informacion relativa al Consejo de Administracion

11.

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién

Durante los ejercicios 2012 y 2011, Ja Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueldos, dietas y otras remuneraciongs a los miembros actuales o anterieres de su Conseje de Administracion,

Asimismo, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Socledad no tenia concedides préstamos ni anticipos o
garantias de ninguna clase, ni habla adquirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de
Administracién compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida.

informacién exigida por el articulo 229.2 de 1a Ley de Sociedades de Capital

Las participaciones y/o cargos ¢ funciones que los Administradores de la Sociedad {que desempefiaban sus
cargos al 31 de diciembre de 2012, 0 sus personas vincuiadas, en su caso; ostentaban y/o ejercian en otras
instituciones de inversion colectiva de naturaleza societaria cuyo obieto social consiste en la "captacion de
fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertifios en bienes, derechos, valores u otros
instrumenios, financieros © no, siempre que e rendimiente del inversor se establezea en funcion de los
resuitados colaectives” (véase Nota 1), son los siguientes:

~ D. José Maria lturrioz Nicolas, ostentaba un porcentaje de participacidn del 32,33% del capital en
circutacion de Nicarik de inversiones, S.L.C.AV., S.A., y desempefiaba el cargo de consejero en la
misma.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al clerre del gjercicio no se ha producido ningdn hecho signiﬁéativo no descritc en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2012

ROMERO INVERSIONES MOBILIARIAS, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL

VARIABLE, S.A.

Divisa Descripeién Furos

EUR | RFIJA|SPAIN GOVERNMENTI|0.58:2015-03-17 188.027,15
EUR | RFIJA|COMUNIDAD AUTONO.75/2015-03-26 09.134,63
EUR | RFIJAIFADE (FONDO DE Al4.0012015-12-17 201.172,00
EUR | RFIIAIMAPFRESAIS. 1212015-11-16 105.360,28
EUR | RFIJA|BANKIA4.0012014-02-28 49.723,72
FUR | RFIJA|REPSOL INTL, FIN4.2512016-02-12 106.738,99
EUR | RFUJAIBPE FINANCIACION|3.62|2013-09-16 99.604,20
EUR | RFIJABBVA SENIOR FINA4.3812015-09-21 205.405,45
EUR | RFUAJABERTIS INFRAEST|4.62]2016-10-14 53.677,82
EUR | RFIJAICAIXABANK,S.A 4.122014-11-20 50.640,05
EUR | RFIIAIBANKINTER S A[3.75{2013-09-23 151.239,G5
EUR | RFIJAJICO (INSTITUTO DJ4.38/2014-03-31 411.080,57
EUR |PAGAREBANCO SANTANDER[2014-05-15 263.703,12
EUR {PAGARE|BANCO SANTANDER{2013-11-26 144.266,56
EUR | PAGAREIBANCO SANTANDER|2015-G1-08 183.810,40
EUR | REPOISPAIN GOVERNMENT B|0.20j2G13-01-02 225.000,00
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda | 2.538.583,99
EUR | ACCIONESIGAS NATURAL 265.814,02
EUR | ACCIONES|ACERINOX 200.352,00
EUR | ACCIONES|ZARDOYA OTIS 192.186,00
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 658.352,92
EUR | RFUJAREPSOL INTL. FIN!6.50(2014-03-27 79.950,16
EUR [RFIJAJPORTUGAL TELECOM|6.002013-04-30 32.916,50
EUR | RFIJAJEDP FINANCE BV|3.25]2015-03-16 49.984,64
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 182.851,30
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CLASE 8°

Divisa Descripeion Euros

EUR | ACCIONES|TOTAL S.A, 234.060,00
EUR | ACCIONES|BNP PARIBAS 187.374,00
EUR | ACCIONES|ENI SPA 220.080,00
CHF | ACCIONES|SCHINDLER HOLDING AG 546.706,10
GBP ! ACCIONES|HSBC HOLDINGS PLC 97.216,63
GBP | ACCIONES|VODAFONE GROUP 199.585,70
CHF | ACCIONES|UBS AG 111.703,24

Sroeek.

TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio .596.725,67
USD | PARTICIPACIONES/INVESCO PRC FUND- C (USD 140.465,81
EUR | PARTICIPACIONES|FIDELITY FUNDS TELECOM 170.676,00
EUR |PARTICIPACIONESIPIMCO GLOBAL INV GRADE C| 315.600,00
USD | PARTICIPACIONESIPM US SELECT EQUITY (US 251.683,95
USD | PARTICIPACIONESITEMPLETON ASIAN GROWTH | 427.762,94
EUR | PARTICIPACIONESIJPM GLOBAL CONVERTIBLES |+ 306.25C,00
USD | PARTICIPACIONESROBECO US PREMIUM EQUITT!  286.194,01

USD | PARTICIPACIONES|ING HIGH DIVIDEND 300.190,35
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva | 2,.198.823,06
EUR | RFIJA|LEHMAN BROTHERS[2020-04-05 43.094,03
TOTAL Inversiones morosas, dudosas o en litigio £3,094,03
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CLASE 8°

Romero Inversiones Mobiliarias, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

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

Evolucion de los negocios (mercados), situacion de la Sociedad y evolucion
previsibie

E! ejercicio 2012 fue iniciado con los mercades financieros animados por diferentes factores, principalmente de
indole macroecondmica. Las dos subastas de! Banco Central Europeo, por las gue se inyectd una gran cantidad
de liquidez por tres afios a los bancos de la Eurozona, mostraron el apoyo incondicional de ios bancos centrales
en la recuperacién econdmica.

Diferentes indicadores estadounidenses comenzaron en el ejercicio 2012 a dar muestras de una clara
recuperacion de su actividad econémica. No obstante, en cuanto a la Eurozona, los indicadores de confianza
acondmica, aunque mosiraban cierta estabilizacion, o hacian a niveles realmente bajos, apuntando a nuevos
crecimientos negativos en los trimestres posteriores. Por paises, uno de los focos de atenclon de los inversores
continué siendo fa economia griega. Durante la primera parte del ejercicio 2012 los mercados celebraron el
segundo paquete de rescate, acompafiado de una sustancial quita de la deuda griega en manos privadas. No
obstante, mesas mas tarde, las elecciones generales arrojaron un resultado muy dividido gue hizo imposible
aleanzar un acuerdo de gobiemno, lo que desembocd en una nueva convocatoria electoral para mitad del
ejercicio 2012,

En Espafia, el primer semestre del ejercicio 2012 ha estado marcado por un entorno de incertidumbre sobre la
dificultad de reducir el déficit publico en la cuantia requerida por ia Unién Europea, ademas del impacto gue las
reformas estructurales smprendidas podrian tener sobre el crecimiento econdmico. Con todo esto, el
comportamiento de fos actives financieros ha sido dispar, especiaimente en lo referido a renta variable, con
fuertes subidas en los mercados estadounidenses y retrocesos en la Eurozona (a excepcion de Alemania gue ha
sido considerado pais refugio). En cuanio a ios mercados de renta fila, han reflejado igualmente las
incertidumbres en torno a las econcmias periféricas, con fuertes repuntes de rentabilidad en sus bonos
soberanos y caidas en los paises ‘core” durante el primer semastre,

La segunda parte del ejercicio 2012 se inicié con un entomo economico caracterizado por el bajo crecimiento,
fuertes ajustes fiscales y desavenencias politicas dentro del seno de la Unién Europea, donde se periilaban dos
bloques, uno a favor de mayores medidas de austeridad y ofro mas centrado en la implementacion de medidas
de apoyo al crecimiento econamica. Durante este pericdo, ha destacado ef pape! crucial de los bancos centrales
a ambos lados del Atiantico. De este modo, en Estados Unidos, la Reserva Federal ha decidide instaurar un
nueve programa de recompra de activos hipotecarios, que ha sido completado al final del ejercicio con nugvas
compras de “treasuries”, y ha decidido mantener los tipos de interés a los bajos niveles actuales hasta el
gjercicio 2014, En cuante a la Eurozona, ha destacado la defensa del eurc por el BCE, que ha decidido implantar
un programa de recompra de deuda soberana en los framos cortos.

En lo referido al lado geopolitico, en Eurcpa, durante el segundo semestre del sjercicio 2012 ha perdido fuerza la
postura a favor de la rigida austeridad econdmica y la Unién Europea ha flexibilizado los objetivos de déficit
prasupuestario a varios paises de la Eurozona. Ademas, se ha afiadido la aprobacién definitiva del Mecanismo
Europeo de Estabilidad (MEDE), que ha pasado a sustituir al Fonde Europeo de Estabilidad Financiera y que
funciona como un mecanismo permanente para salvaguardar la estabilidad financiera en la Eurozona a través
det ofrecimiento de ayuda financiera a estados miembros que se halien en una situacion de crisis econémica. En
cuanto a Espafia, ademas del impacto positivo de estas medidas en la Eurozona, se ha fraguade la concesion
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de un paquete de ayudas al sector financiero acordado con la Unidn Europea, por el gue se ponen a cisposicion
del entramado bancario espafiol hasia 100.000 millones de euros. En Estados Unidos, el segundo semesire ha
venido marcado por las necesarias negociaciones entre republicanos y demoécratas para mitigar f efecto del
fuerte ajuste fiscal ai que esta economia estard sometida durante &f ejercicio 2013, las cuales han cerrado al
final dei ejercicic de manera satisfactoria para los mercados, Todos esios acontecimientos han provocado un
fuerte repunte de los activos de fa Eurozona frente a Estados Unidos, con fuertes subidas bursatiies en todos ios
paises miembros al final del ejercicio 2012, Ademas, la renta fija ha mostrado un comportamiento similar, acorde
al aumento del optimismo de los inversores, con importantes descensos en las rentabilidades de los paises
periféricos y unas primas de riesgo mas relajadas que los méximos vistos durante e! gjercicic 2012.

Con todo ello, el gjercicio 2012 ha sido saldade con un balance positivo en gran parte de los actives financisros,
En lo referido a renta variable, ei Eurostoxx 50 ha cerrado con una subida en euros del 14%, gue se compara
con una subida en dolares del 13% del S&P. Dentro de la renta fija, el active mas beneficiado ha sido sin duda la
renta fija corporativa, que se ha beneficiado de la bUsqueda de rentabilidad de los inversores sin necesidad de
asumir la volatilidad de los mercados de renta variable, alcanzando el segmento de “grade de inversion” en
Europa un retorno absoluto del 13%. Por fa parte de divisas, el cruce délarfeuro ha seguido el compas de la
aversién al riesgo en los difsrentes momentos del ejercicio, perdiende terrenc el euro en los momentos de
incremento de volatiidad v ganande en aguéiles de aumento del optimismo inversor. £ tipo de cambio
délar/euro ha cerrado el gjercicio 2012 en 1,3194.

E: gjercicic 2013 previsiblemente seguira siende un afio de pelitica monetaria expansiva de los bancos centraies,
gue trataran de seguir prestando apoyc a la recuperacion economica en las economias clave a nivel global
{Eurozona y Estados Unidos). Con todo elie, durante el ejercicio 2013 se deberia ir fraguando en la Lurozona
una recuperacion gradual de los indicadores economicos con un crecimiento estimado del PIB en torno al 0,2%.
En cuanto a Estados Unidos, si ef ajuste fiscal supone, como s€ estima, un impacto negativo en torno al 1,5%,
permitiria atn un crecimiento econdmico en el entorno del 2% para el conjunto del ejercicio 2013,

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad {véase Nota 5 de la Memoria) est
destinado a la consecucion de su obieto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de ios riesgos de
orecio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (L.ey 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comisién Nacional del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ogurridos después del cierre del ejercicio 2012
Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

investi_gacién y desarrollo

Nada que resefiar dado el objeto social de |a Sociedad.

Adqguisicion de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo fargo del pasado
gjercicio 2012, distinto al previsto en su objeto social exclusivo come Institucion de Inversion Colectiva sujeta a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y a ta Orden dei Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de julio de 1893, sobre normas de funcicnamiente de las Sociedades de inversion Mobiliaria de
Capital Variable,

Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 111,95 euros (vease
Nota 7 de la Memaria).



Diligencia que levanta et Secretario del Consejo de Administracion de Roméro Inversiones Mobitiarias, Sociedad
de inversion de Capital Variable, S.A., D. Fernando Galbete Agudo, para hacer constar gue {odos tos miembros
del Consejo de Administracion de ia Sociedad han procedido a suscribir el presente documentc, que se
compone de 28 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracién 0L4095232 a
0L4095258, ambas inclusive, comprensive de las cuentas anuales {balance, cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de cambios en el pairimonio neto y memoria} e informe de gestién, correspondientes al ejercicio cerrado
el 31 de diciembre de 2012, firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos
nombres y apellidos constan a continuacidn, de lo que doy fe.

Boadilla del Monte, 12 de marzo de 2013

£l Secretario del Consejo de Administracién

Fdo. SFemands Galbete Agudo

Sgnsejo de Administracion

Fdo.: Miguet Angel Franco'Barasaain

Consejeros:

i N

e /
=

Fdo.: José Maria lturrioz Nicolas




DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

ldentificacién de la Sociedad: Romero Inversiones Mobiliarias, Sociedad de
Inversion de Capital Variable, S.A.

NiF: A31662430

Los abajo firmantes, como Adminisiradores de la Sociedad citada manifiestan que en la contabilidad de Ia
Sociedad correspondienie a las presentes cuenias anuales no existe ninguna partida gue deba ser incluida en e
documento aparte de infarmacidn medicambiental previsto en fa Orden del Ministerio de Justicia de 28 de enero
del 2009,

El Secretaric del Consejo de Administracion

Fdo.: Fernando Galbete Agudo

£l Presidente el Cofsejo de Administracion

Fdo.: Migue! Angel Franco Barasoain

Consejeros:

/

Fdo.: José Maria lturrioz Nicolas



