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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de NASHIRA CAPITAL S.I.C. AV., SA.

P =l
Hemos auditado las cuentas anuales de NASHIRA CAPITAL \S.I.CAV., SA., que
comprenden el balanpe"de situacion al 31 iciembre de 22012,/Ia)S ta de/p:érdidas y
ganancias, el estado de cambios en el pafrimonio neto, el estado deflujos de efectivo y la
memoria geffespondientes 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 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 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 opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de NASHIRA
CAPITAL S.I.C.AV., SA., 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 er”

dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacidon financiera que resulta
de aplicacion y, en particular, con los principios ,y»eﬂtgrios contables contenidos en el mismo.
El informe de gestién jadjunto del ejercicio 2012 /contiene las explicaciones que los
administradores consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion de sus
negocios y sobre s asuntos y no forma parté.integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestion concuerda
con la de las cuentas anuales del ejercicio 2012. Nuestro trabajo como auditores se limita a
la verificacion del informe de gestion con el alcange mencionado en este mismo parrafo y no
incluye la revision de informacion distinta defaObtenida a partir de los registros contables de
la Sociedad.
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Entidad : NASHIRA CAPITAL S.LCAV, S.A. CIF: A-63,026.363

CUENTAS ANUALES

Al CIERRE DEL EJERCICIO 2012
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Entidad : NASHIRA CAPITAL S.LC.AV,, SA. CIF: A-63.026.363

BALANCE DE SITUACION

AL CIERRE DEL EJERCICIO 2012
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ACTIVO Nota 2012 2011
A) ACTIVO NO CORRIENTE 0,00 0,00
L. Inmovilizado intangible 0,00 0,00
1. Inmovilizado material 0,00 0,00
I11. Inversiones inmobiliarias 0,00 0,00
1V. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo 0,00 0,00
V. Inversiones financieras a largo plazo 0,00 0,00
V1. Activos por impuesto diferido 0,00 0,00
VII. Deudores comerciales no corrientes 0,00 0,00
B) ACTIVO CORRIENTE 21.512.689,93 18.378.108,68
I. Activos no corrientes mantenidos para la venta 0,00 0,00
11. Existencias 0,00 0,00
111. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 5 2.004.491,19 858.879,54
1. Clientes por ventas y prestaciones de servicios 0,00 0,00
a) Clientes por ventas y prestaciones de servicios a largo plazo 0,00 0,00
b) Clientes por ventas y prestaciones de servicios a corto plazo 0,00 0,00
2. Clientes empresas del grupo y asociadas 0,00 0,00
3. Deudores varios 1.887.108,52 780.386,48
4. Personal 0,00 0,00
5. Activos por impuesto corriente 0,00 0,00
6. Otros créditos con las Administraciones Puablicas 117.382,67 78.493,06
7. Accionistas (socios) por desembolsos exigidos 0,00 0,00
- TV. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo 0,00 0,00
V. Inversiones financieras a corto plazo 6 18.278.266.,59 16.756.854,24
1. Instrumentos de patrimonio 18.278.266,59 16.756.854,24
2. Créditos a empresas 0,00 0,00
3. Valores representativos de deuda 0,00 0,00
4. Derivados 0,00 0,00
5. Otros activos financieros 0,00 0,00
6. Otras inversiones 0,00 0,00
VI. Periodificaciones a corto plazo 0,00 0,00
VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 7 1.229.932.15 762.374,89
I. Tesoreria 1.229.932,15 762.374,89
2. Ofros activos liquidos equivalentes 0,00 0,00

TOTAL ACTIVO (A+B)

NASHIRA CAPITAL, S.I.C.A.V., S.A.
Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2012

21.512.689,93

18.378.108,68
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PASIVO Nota 2012 2011
A) PATRIMONIO NETO 21.484.818,82  18.353.670,54
A-1) Fondos propios 9 21.484.818,82 18.353.670,54

1. Capital 20.315.250,00 20.315.250,00

1. Capital escriturado 20.315.250,00  20.315.250,00

2. (Capital no exigido) 0,00 0,00

I1. Prima de emision -468.584 .47 -468.583,86

I11. Reservas 2.655.528,50 2.655.528,50

1. Legal y estatutarias 439.066,79 439.066,79

2. Otras reservas 2.216.461,71 2.216.461,71

IV. (Acciones y participaciones en patrimonio propias) -285.972,99 -285.965,27

V. Resultados de ejercicios anteriores -3.862.558,83  -2.199.708,34

1. Remanente 0,00 0,00

2. (Resultados negativos de ejercicios anteriores) -3.862.558,83  -2.199.708,34

V1. Otras aportaciones de socios 0,00 0,00

VII. Resultado del ejercicio 3 3.131.156,61  -1.662.850,49
VIII. (Dividendo a cuenta) 0,00 0,00

IX. Otros instrumentos de patrimonio neto 0,00 0,00
A-2) Ajustes por cambios de valor 0,00 0,00
A-3) Subvenciones, donaciones y legados recibidos 0,00 0,00
B) PASIVO NO CORRIENTE 0,00 0,00
1. Provisiones a largo plazo 0,00 0,00
I1. Deudas a largo plazo 0,00 0,00
111, Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo 0,00 0,00
IV. Pasivos por impuesto diferido 0,00 0,00
V. Periodificaciones a largo plazo 0,00 0,00
V1. Acreedores comerciales no corrientes 0,00 0,00
VII. Deuda con caracleristicas especiales a largo plazo 0,00 0,00
C) PASIVO CORRIENTE 27.871,11 24.438,14
1. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para vta 0,00 0,00
11. Provisiones a corto plazo 0,00 0,00
[11. Deudas a corlo plazo 0,00 0,00
1V. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 0,00 0,00
V. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 10 27.871,11 24.438,14
3. Acreedores varios 27.871,11 24 438,14
V1. Periodificaciones a corto plazo 0,00 0,00
V11. Deuda con caracteristicas especiales a corto plazo 0,00 0,00

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO (A+B+C)

En BARCELONA, ajll

mediante firma el Consej ifistracion de la entidad:

D. ANTONIO G

(\

D. RAUL IBANEZ NIEA'®, con N.LLF.: 43.692.593

P-

D. FRANCISCO CA

NASHIRA CAPITAL, S.I.C.A V., S A
Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2012

= - ~
RLLERcon N.I.F.:46.102.974-A

21.512.689,93

-‘1{378.]08,68

elmhrzo 2013, queda formulado el Balance de Situacion, dando su conformidad



Entidad : NASHIRA CAPITAL S.LC.A.V., S.A. CIF: A-63.026.363

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL

31 DE DICIEMBRE DE 2012
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CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS Nota

Pag. 6

Ejercicio 2012 Ejercicio 2011

A) OPERACIONES CONTINUADAS
1. Importe neto de la cifra de negocios
2. Variacion de existencias de productos terminados y en curso
de fabricacion
3, Trabajos realizados por la empresa para su activo
. Aprovisionamientos
. Otros ingresos de explotacion
. Gastos de personal
. Otros gastos de explotacion 6
a) Servicios exteriores
b) Tributos
¢) Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones por
operaciones comerciales '
d) Otros gastos de gestién corriente
8. Amortizacion del inmovilizado
9. Imputacion de subvenciones de inmovilizado no financiero y
olras
10. Excesos de provisiones
11. Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado
a) Deterioro y pérdidas
b) Resultados por enajenaciones y otras
12. Diferencia negativa de combinaciones de negocio
13. Otros resultados

~1 On L ke

A.1) RESULTADO DE EXPLOTACION
(142+3+4+5+6+7+8+9+10+11+12+13)
14. Ingresos financieros 6
a) De participaciones en instrumentos de patrimonio
al) En empresas del grupo y asociadas
a2) En terceros
¢) Imputacién de subvenciones, donaciones y legados de
cardcter tinanciero
15. Gastos financieros
16. Variacién de valor razonable en instrumentos financieros 6
a) Cartera de negociacion y otros
b) Imputaci6n al rtdo. del ejercicio por activos financ.
disponibles para vta
17. Diferencias de cambio
18. Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos 6
financieros
a) Deterioros y pérdidas
b) Resultados por enajenaciones y otras
19, Otros ingresos y gastos de cardcter financiero

=8

A.2) RESULTADO FINANCIERO (14+15+16+17+18+19)

A.3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (A.1+A.2)
20. Impuestos sobre bencficios 12

A.4) RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE
OPERACIONES CONTINUADAS (A.3+20)

B) OPERACIONES INTERRUMPIDAS
21. Rido. del ¢jercicio procedente de operaciones

interrumpidas neto de impuestos

A.5) RESULTADO DEL EJERCICIO (A.4+21)

NASHIRA CAPITAL, S.1L.C AV, S.A,
Cucntas Anuales
31 de diciembre de 2012

0,00
0,00
0,00

0,00
0,00
0,00
0.00
-94.027,85
0,00
0,00
0,00

-94.027,85
0.00
0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
-3.862,15

-97.890,00

32217135
221713
0,00
322,171 .55
0,00

0,00
.178.670,87
.178.670,87

0,00

-40.223,50
.768.421,89

.768.421,89
0,00

3.229.046,61

3.131.156,61
0,00

3.131.156,61

0,00
0,00

3.131.156,61

/

0,00
0,00
0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
-94.867,35
0,00
0,00
0,00

-94.867,35
0,00
0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
2.497,76

-92.369,59

201.732,44
201.732,44
0,00
201.732,44
0,00

0,00
-954.213,72
-954.213,72

0,00

-114.094,46
-703.905,16

0,00
-703.905,16
0,00
-1.570.480,90

-1.662.850,49
0,00

-1.662.850,49

0,00
0,00

-1.662.850,49




D. FRANCISCO CARBONELL ES[TEL , con N | F 146.102.974-A

V

NASHIRA CAPITAL, S.I.C.AV., S.A.
Cuentas Anuales
31 de dicicmbre de 2012
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Entidad: NASHIRA CAPITAL 8.L.C.A.V,, S.A. CIF: A-63.026.363

ESTADO DE CAMBIOS EN EL. PATRIMONIO NETO

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL

31 DE DICIEMBRE DE 2012
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A) ESTADO NORMAL DE INGRESOS Y GASTOS

Pag.. 9

Nota Ejercicio2012 Ejercicio2011

A) RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE AL
PATRIMONIO NETO
1. Por valoracién de instrumentos financieros
1. Activos financieros disponibles para la venta
2. Otros ingresos/gaslos
11. Por coberturas de flujos de efectivo
111. Subvenciones, donaciones y legados recibidos
IV. Por ganancias y pérdidas actuarialcs y otros ajustes
V. Por activos no corrientes y pasivos vinculados, mantenidos para venta
V1. Diferencias de conversion
VI1I. Efecto impositivo
B) TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE
EN PATRIMONIO NETO (I+IT+...+V
TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
VIII. Por valoracion de instrumentos financieros
I. Activos financieros disponibles para la venta
2. Otros ingresos/gastos
IX. Por coberturas de flujos de efectivo
X. Subvenciones, donaciones y legados recibidos
XI. Por activos no corrientes y pasivos vinculados, mantenidos para venta
XII. Diferencias de conversion
XII1. Efecto impositivo
C) TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y
GANANCIAS (VIIIHIX+...+XI111)
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (A+B+C)

NASHIRA CAPITAL, SI.C AV, S.A.
Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2012

3.131.156,61

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00
3.131.156,61

-1.662.850,49

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0.00
0,00
0,00
0,00

0.00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00
-1.662.850,49
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D. FRANCISCO CARBONE

NASHIRA CAPITAL, S.1L.CAV., S.A.
Cuentas Anuales
31 de dicicmbre de 2012
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Entidad: NASHIRA CAPITAL S.L.C.A.V., S.A. CIF: A-63.026.363

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL

31 DE DICIEMBRE DE 2012
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Pég.:13
A) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE
EXPLOTACION _

1. Resultado del ejercicio antes de impuestos _ 3.131.156,61 | -1.662.850,49

2. Ajustes del resultado ) -1.178.670,87 954.213,72
j) Variacién de valor razonable en instrumentos financieros (1/-) -1.178.670,87 954.213,72

3. Cambios en ¢l capital corriente -1.517.979,38 | -845.692.25
b) Deudores y otras cuentas para cobrar (+/-) -1.521.412,35| -839.326,03
d) Acreedores y otras cuentas para pagar (+/-) 3.432,97 -6.366,22

5. Flujos de efectivo de las actividades de explotacion (1 +2 +3 +4) 434.506,36 | -1.554.329,02

B) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

6. Pagos por inversiones (-) 33.043,79 60.451,40 |
¢) Otros activos financieros 33.043,79 60.451.40

8. FIUJoq de efectivo de las actividades de inversion (6 + 7) 33.043,79 60.451.,40

| C) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE
FINANCIACION _

9. Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio 7,11 96.734,30
a) Emision de instrumentos de patrimonio () 96.684,54
b) Amortizacién de instrumentos de patrimonio (-) ; -0,61 -5.31
¢) Adquisicion de instrumentos de patrimonio propio (-) -44,45
d) Enajenacion de instrumentos de patrimonio propio (+) 7,72

12. Flujos de efectivo de las actividades de financiacién (9 + 10 + 11) 11 96.734,30

D) Efecto de las variaciones de los tipos de cambio o
E) AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O

EQUIVALENTES (5+8+12+D) 467.557,26 | -1.397.143,32

Efectivo o equivalentes al comicnzo del ejercicio B 762.374,89 | 2.159.518,21

Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 1.229.932,15 762.374,89

En BARCELONA, a 11 de marzo de 2013, queda formulado el Estado de flujos de efectivo, dando
su conformidad mediante firma el Cpgsgjo de Administracion de la entidad:

D. ANTONIO GlMENE 'LOR ‘ D, con N.LF.:36.957.662- C

D. RAUL IBANF7 ? ’

D. FRANCISCO CARBONEL '--fi '. R, cbp N,.JL.F.':"46.102.9?4-A
14 f
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NASIHIRA CAPITAL, S.LC.AV., S.A.
Cuentas Anuales
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NASHIRA CAPITAL SOCIEDAD DE INVE!ZSI(')N D,E’C/TAPITAL
VARITABLE, SOCIEDAD ANONIMA

Inscrita en la CNMYV el 20/05/03 con el numero 2797 /

NOTA 1. CONSTITUCION, DOMICILIO Y ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD

NASHIRA CAPITAL Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad)
se constituyé como Sociedad Anénima en Espafia por tiempo indefinido, el 28 de noviembre de 2002.
Su domicilio social se encuentra en la Rambla Catalufia, 17, de Barcelona estando gestionada por la
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva “POPULAR GESTION PRIVADA,
S.G.LLC., S.A.”, socicdad participada al 100% por “POPULAR BANCA PRIVADA, S.A.”.

La Sociedad no presenta cuentas anuales consolidadas por no concurrir en los limites y
circunstancias del articulo 42 del Codigo de Comercio.

Las sociedades de inversion se regiran por lo establecido en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
asi como por lo dispuesto en el Real Decreto 1082/2012 de 13 de julio, por ¢l que se aprueba el
reglamento que regula las instituciones de inversion colectiva y por la Ley 44/2002, de 22 de
-noviembre, la Ley 26/2003 de 17 de julio y las circulares de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores (CNMYV). Los principales aspectos regulados por esta normativa son los siguientes:

e Mantenimiento de un capital minimo de 2.400.000,00 euros. El capital estatutario
maximo no podra superar en mas de diez veces ¢l capital inicial

e El capital de las sociedades de inversion habra de estar integramente suscrito y
desembolsado desde su constitucion, y se representard mediante acciones. Podran
emitirse diferentes series de acciones que se diferenciaran por las comisiones que les
sean aplicables. Las acciones pertenecientes a una misma serie tendran igual valor
nominal y conferirdn los mismos derechos. Asimismo, cada una de estas series recibira
una denominacion especifica, que ird precedida de la denominacion de la sociedad y, en
su caso, del compartimento. Dichas acciones podran estar representadas mediante titulos
nominativos o mediante anotaciones en cuenta.

El nimero de accionistas de las sociedades de inversion no podra ser inferior a 100.
Reglamentariamente podra disponerse un umbral distinto, atendiendo a los distintos tipos
de activos en que la sociedad materialice sus inversiones, a la naturaleza de los
accionistas o a la liquidez de la sociedad. Asimismo, reglamentariamente podran
establecerse requisitos adicionales de distribucion del capital social entre los accionistas.

Las sociedades no constituidas por los procedimientos de fundacion sucesiva y de
suscripcion publica de participaciones dispondran de un plazo de un aiio, contado a partir
de su inscripcion en el correspondiente registro administrativo, para alcanzar la cifra
minima prevista en ¢l parrafo anterior.

e La Socicdad debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 3% del promedio
mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en depdsitos o cuentas a
la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si ¢l Depositario no tiene esta
consideracion, o en compraventas con pacto de recompra a un dia de valores de Deuda
Pablica. El patrimonio no invertido en activos que formen parte del mencionado
coeficiente de liquidez debera invertirse en los activos o instrumentos financieros aptos
sefialados en el articulo 36 del Reglamento de la Ley 35/2003 de 4 de noviembre.

NASHIRA CAPITAL, S.LC.AV, S.A.
Memoria
31 de diciembre de 2012
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e La Sociedad se encuentra sujeta a unos limites generales a la utilizacion de instrumentos
derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por riesgo de contraparte.
Dichos limites estan establecidos por la Orden EHA/888/2008, de 27 de marzo, por la
Circular 3/1998 y por el Real Decreto 1082/2012; no obstante, la CNMV esta facultada
para modificar los limites establecidos siempre que concurran circunstancias de mercado
que lo aconsejen.

e Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de
concentracion de inversiones.

e La cartera de valores de la Sociedad debe permanccer bajo la custodia de la entidad
depositaria.

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

e La Sociedad debe remitir periédicamente a la CNMV los estados financieros relativos a
la evolucion de sus actividades.

La Socicdad esta inscrita con el nimero 2797 en el Registro Administrativo de Sociedades de
Inversion Mobiliaria de Capital Variable de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

L1 objeto social exclusivo de la Sociedad es la adquisicion, tenencia, disfrute, administracién en
general y enajenacion de valores mobiliarios y otros activos financieros para compensar, por una
adecuada composicion de sus activos, los riesgos y los tipos de rendimiento, sin participacion
mayoritaria econémica o politica en otras sociedades.

La politica de inversion de la Sociedad, asi como la descripcion de los principales riesgos
asociados, sc detallan en el folleto registrado y a disposicion del puablico en el registro
correspondiente de la CNMV.

En general y debido a la operativa en mercados financieros de la Sociedad, los principales riesgos
a los que se encuentra expuesta son los siguientes:

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

e Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pcrdidas potenciales
debidas a cambios en la capacidad o intencién de la contraparte de cumplir sus
obligaciones [inancicras con la Sociedad.

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

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

NASHIRA CAPITAL, SLCAV, S.A.
Mcemoria
31 de diciembre dec 2012
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NOTA 2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES.

Estas cuentas anuales han sido preparadas de acuerdo con los principios contables y normas de
valoracion contenidas en la Circular 3/2008 de 11 de septiembre.

Las cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva
deberan ser redactados con claridad, de forma que la informacion suministrada sea comprensible y
atil para los usuarios al tomar sus decisiones econdmicas, debiendo mostrar la imagen fiel del
patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la institucién, de conformidad con los requisitos

de esta Circular.

A estos efectos, en el reconocimiento y contabilizacion de las operaciones se atendera a su realidad
o fondo econdmico y no sélo a su forma juridica.

Asimismo, la informacién incluida en las cuentas anuales y estados de informacion reservada
debera ser relevante, fiable, integra, comparable y clara.

a) Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacion vigente, los Administradores de la Sociedad han formulado
estas cucntas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacion
financiera, de los resultados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y del estado de
flujos de efectivo de la Sociedad a 31 de diciembre de 2012,

Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros auxiliares de contabilidad
de la Sociedad, de acuerdo con las normas de clasificacion y presentacion establecidas en la Circular

3/2008 de 11 de septiembre, y en otra normativa vigente de la CNMV,

b) Principios contables

l.a contabilidad se desarrollara aplicando obligatoriamente los principios contables que sec
enuncian a continuacion:

1. Empresa en funcionamiento

Se considerara, salvo prueba en contrario, que la gestion de la institucion de inversion
colectiva continuara en un futuro previsible, por lo que la aplicacion de los principios y
criterios contables no tiene el proposito de determinar el valor del patrimonio neto a efectos
de su transmision global o parcial, ni el importe resultante en caso de liquidacion total. No
obstante, dada la naturaleza especifica de las instituciones de inversion colectiva y su caracter
abierto, las normas contables tendran como finalidad la determinacion del valor liquidativo de
las participaciones o acciones.

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion de la Sociedad
continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacion de las normas contables no esta
encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su transmision global o parcial
ni el importe resultante en caso de su liquidacion.

2. Devengo

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias atendiendo a la fecha
de devengo.

NASHIRA CAPITAL, S.I.C.AV, SA.
Memoria
31 de diciembre dec 2012
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Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los
flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el
momento del reconocimicnto. Las correcciones valorativas por deterioro asi como su
reversion se reconocen como un gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los efectos de las transacciones o hechos economicos se registraran cuando ocurran,
imputandose al ¢jercicio al que las cuentas anuales se refieran, los gastos y los ingresos que
afecten al mismo, con independencia de la fecha de su pago o de su cobro.

En aplicacion de este criterio y a efectos del calculo del valor tedrico, las periodificaciones de
ingresos y gastos se realizan diariamente como sigue:

» Los intereses de los activos y pasivos financieros se periodifican de acuerdo al tipo de
interés efectivo. Se exceptian de este principio los intereses correspondientes a
inversiones dudosas, morosas o en litigio, que se llevan a la cuenta de pérdidas y
ganancias en ¢l momento efectivo del cobro.

» Los ingresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha
en que nazca el derecho a percibirlos.

» El resto de ingresos o gastos referidos a un periodo, se periodifican linealmente a lo largo
del mismo.

3. Uniformidad

Adoptado un criterio dentro de las alternativas que, en su caso, se permitan, debera
mantenerse en el tiempo y aplicarse de manera uniforme para transacciones, otros eventos y
condiciones que sean similares, en tanto no se alteren los supuestos que motivaron su
eleccion. De alterarse estos supuestos podra modificarse ¢l criterio adoptado en su dia; en tal
caso, estas circunstancias se haran constar en la memoria, indicando la incidencia cuantitativa
y cualitativa de la variacion sobre las cuentas anuales.

4. Prudencia

Se debera ser prudente en las estimaciones y valoraciones a realizar en condiciones de
incertidumbre. La prudencia no justifica que la valoracion de los elementos patrimoniales no
responda a la imagen fiel que deben reflejar las cuentas anuales y a la determinacion del valor

liquidativo de las instituciones.

Asimismo, sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 38 bis del Codigo de Comercio,

" unicamente se contabilizaran los beneficios obtenidos hasta la fecha de cierre del ejercicio.

NASHIR
Memoria
31 de diciembre de 2012

Por el contrario, se deberan tener en cuenta todos los riesgos, con origen en el ejercicio o en
otro anterior, tan pronto sean conocidos, incluso si s6lo se conocieran entre la fecha de cierre
de las cuentas anuales y la fecha en que éstas se formulen. En tales casos se dara cumplida
informacion en la memoria, sin perjuicio de su reflejo, cuando se haya generado un pasivo y
un gasto, en otros documentos integrantes de las cuentas anuales. Excepcionalmente, si los
riesgos se conocieran entre la formulacion y antes de la aprobacion de las cuentas anuales y
alectaran de forma muy signilicativa a la imagen ficl, las cuentas anuales deberan ser
reformuladas.

A CAPITAL; S1.C.AYV, 5A.
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Deberan tenerse en cuenta las amortizaciones y correcciones de valor por deterioro de los
activos, tanto si el ejercicio se salda con beneficio como con pérdida.

5. No compensacion

Salvo que una norma disponga de forma expresa lo contrario, no podran compensarse las
partidas del activo y del pasivo o las de gastos ¢ ingresos, y se valoraran separadamente los
elementos integrantes de las cuentas anuales.

6. Importancia relativa

Se admitira la no aplicacion estricta de algunos de los principios y criterios contables cuando
la importancia relativa en términos cuantitativos o cualitativos de la variacion que tal hecho
produzca sea escasamente significativa y, en consecuencia, no altere la expresién de la
imagen [iel.

En los casos de conflicto entre principios contables, debera prevalecer el que mejor conduzca
a que las cuentas anuales expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera, de

los resultados de la institucion, y que permita la determinacion del valor liquidativo.,

¢) Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de la incertidumbre

En la elaboracion de las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2012 se han determinado
estimaciones ¢ hipotesis en funcién de la mejor informacion disponible a 31 de diciembre de 2012
sobre los hechos analizados, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro
obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en proximos ejercicios lo que se haria de forma
prospectiva, reconociendo los efectos del cambio de estimacion de las correspondientes cuentas
anuales futuras.

d) Comparacion de la informacion

Se incluyen cifras comparativas con el ejercicio anterior que se expresan en euros.

e) Agrupacion de partidas y elementos recogidos en varias partidas

No existen partidas en las cuentas anuales que hayan sido objeto de agrupacién asi como tampoco
existen elementos patrimoniales registrados en dos o mas partidas del Balance de situacion.

f) Cambios en criterios contables v correccién de errores

Durante el ¢jercicio 2012 se han producido cambios en los criterios y estimaciones contables
utilizados por la Sociedad.

En concreto, se han reclasificado dentro del activo corriente, los importes correspondientes a
garantias en mercados organizados del epigrafe B.V.5 al epigrafe B.IIL.3. Al aplicar esta
reclasificacion de saldos del ejercicio 2012 se han modificado igualmente las cifras del ejercicio 2011
para su adecuada comparabilidad. No han existido correcciones de errores durante el ejercicio.

NOTA 3. DISTRIBUCION DE LOS RESULTADOS

La propuesta de aplicacion de las pérdidas de la Sociedad del ejercicio 2012 formulada por el
Consejo de Administracion, y que se propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion
es la siguiente:

NASIIRA CAPITAL, S1.C. AV, S.A.
Memoria
31 de diciembre de 2012
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[ BASE DE REPARTO [ |/

| Beneficios del ejercicio | 3.131.156,61] —
| TOTAL | 3.131.156,61 |

| A reserva legal | 313.115,65 |

| A Compensaciéon Rtdos. ncgativos cjercicios anteriores | 2.818.{}4;}:;)6 | -

| TOTAL DISTRIBUIDO | 3.131.156,61 |

La distribucion prevista de los resultados del ejercicio 2012 cumple con los requisitos y
limitaciones establecidos en los estatutos de la Sociedad y en la normativa vigente aplicable.

NOTA 4. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

a) Reconocimiento, valoracién v clasificacion de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financicros son reconocidos cuando la Sociedad se convierte en una parte
obligada del contrato o negocio juridico de conformidad con las disposiciones del mismo.

Las inversiones en moneda extranjera se convierten al tipo de cambio de contado de la fecha de la
transaccion.

Con caracter general, las instituciones de inversion colectiva dan de baja un activo financiero, o
parte del mismo cuando expira o se haya cedido los derechos contractuales sobre los flujos de
efectivo del activo financiero, siendo necesario que se hayan transferido de manera sustancial los
riesgos y benelicios inherentes a su propiedad. Asimismo se da de baja un pasivo financiero cuando la
obligacion se haya extinguido.

Se presentan y valoran, atendiendo a su clasificacion, segiin los siguientes criterios:

(a) Partidas a cobrar

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

Con caracter general, el valor razonable se calculara con referencia a un valor fiable de mercado.
Para aquellos elementos respecto de los cuales no exista un mercado activo, el valor razonable se
obtendra en su caso mediante la aplicacion de modelos y técnicas de valoracion.

Para el caso de los activos financieros, atendera a los criterios generales de valoracion que para
cada tipo de activo se recogen en la Norma 11 de la Circular 3/2008.

El valor razonable de los diferentes clementos integrantes de las cuentas anuales, a los que se
aplique este criterio de valoracion, se calculara de acuerdo con los criterios generales de valoracion
incluidos en la Circular 3/2008, y constituira su valor estimado de realizacion.

NASHIRA CAPITAL, SI.CAV,S A,
Memoria
31 de diciembre de 2012
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Asimismo, un mercado se considera activo si los precios de cotizacion en firme estan facil y
regularmente disponibles a través de una bolsa, un niimero significativo de intermediarios financicros,
servicios de fijacion de precios o mecanismos similares, y estos precios reflejan transacciones reales
de mercado que se producen regularmente entre partes que actian en condiciones de independencia
muftua.

La valoracion posterior de los activos financieros considerados como partidas a cobrar se efectiia a
su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias
aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere
recibir en un plazo de tiempo inferior a un afo se valoran por su valor nominal, siempre y cuando el
efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

El coste amortizado de un instrumento financiero es el importe al que inicialmente fue valorado un
activo financiero o un pasivo financiero, menos los reembolsos de principal que se hubieran
producido, mas o menos, segun proceda, la parte imputada en la cuenta de pérdidas y ganancias,
mediante la utilizacion del método del tipo de interés efectivo, de la diferencia entre el importe inicial
y el valor de reembolso en el vencimiento y, para el caso de los activos financieros, menos cualquier
reduccion de valor por deterioro que hubiera sido reconocida, ya sea directamente como una
disminucion del importe del activo o mediante una cuenta correctora de su valor.

El coste amortizado de los diferentes elementos integrantes de las cuentas anuales a los que se
aplique este criterio de valoracion constituira su valor estimado de realizacion.

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

El tipo de interés efectivo es el tipo de actualizacion que iguala el valor en libros de un
instrumento financiero con los flujos de efectivo estimados a lo largo de la vida esperada del
instrumento, a partir de sus condiciones contractuales y sin considerar las pérdidas por riesgo de
crédito futuras; en su céleulo se incluiran las comisiones financieras que se carguen por adelantado en
la concesion de financiacion. Para los instrumentos financicros a tipo fijo, el tipo de interés efectivo
sera el tipo estimado en la fecha en que se origine, y para los instrumentos a tipo variable la tasa de
rendimiento hasta la préxima revision del tipo de referencia.

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

(b) Cartera de inversiones financieras

e Activos [inancieros a valor razonable con cambios en pérdidas v ganancias:

Los activos financieros integrantes de la cartera de las instituciones de inversion colectiva se
valoran inicialmente por su valor razonable. De esta valoracion inicial se excluiran los intereses por
aplazamiento de pago, que se entendera que se devengan aun cuando no figuren expresamente en el
contrato y en cuyo caso se considerara como tipo de interés ¢l de mercado.

NASHIRA CAPITAL, S.I.C.AV, S.A.
Memoria
31 de diciembre de 2012
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En la valoracién inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la ultima
liquidacion y no vencidos o “cupdn corrido™, se registran en la cuenta de cartera de inversiones
financieras “Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance, cancelandose en ¢l momento
del vencimiento de dicho cupon.

El importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su caso, se hubiesen
adquirido; forman parte de la valoracion inicial y son deducidos del valor de dichos activos en caso de
venla.

La valoracion posterior de estos activos se realiza por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion 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.

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

1. Instrumentos de patrimonio cotizados: se entenderdn por inversiones en instrumentos
financieros aquellas realizadas en mercados regulados o sistemas multilaterales de
negociacion radicados en Espaiia o en ¢l extranjero, respectivamente, con independencia del
domicilio social de la entidad emisora del valor o su divisa de denominacion. El valor
razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el cambio oficial de cierre
del dia de la fecha del balance si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre. La valoracion de los activos integrantes de
la carlera se realiza en ¢l mercado més representativo por voliumenes de negociacion. Si la
cotizacion estuviera suspendida se toma el 1ltimo cambio fijado u otro precio si constara de
modo fehaciente.

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

Su valor razonable se determina por los precios de cotizacion en un mercado, siempre y
cuando éste sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén
disponibles precios de cotizacion ¢l 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 transaccion.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda se aplican técnicas de
valoracion, como precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, utilizacion de transacciones recientes de mercado realizadas en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas si estan disponibles,
valor razonable en el momento actual de otro instrumento que sea sustancialmente el mismo o
modeclos de descuento de flujos y valoracion de opciones en su caso.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se periodifican de
acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del resultado del gjercicio.
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No obstante, para los valores representativos de deuda con vencimiento inferior o igual a seis
mescs, la Sociedad se ha acogido a la Norma Transitoria Cuarta de la Circular 3/2008 de 11
de septiembre, y por tanto, estos titulos se valoran basiandose en el coste de adquisicion
incrementado en los intereses devengados correspondientes, calculados de acuerdo con la tasa
interna de rentabilidad.

3. Valores no admitidos ain a cotizacion: su valor razonable se estima mediante los
cambios que resulten de cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de
emisiones anteriores, teniendo en cuenta las diferencias que puedan existir en sus derechos
economicos.

4. Valores no cotizados: operaciones con instrumentos derivados no negociados en un
mercado organizado, depositos en entidades de crédito e instituciones de inversion colectiva,
se atenderd, a efectos de su clasificacion como inversiones financieras interiores o exteriores,
al pais de residencia del emisor, de la contrapartida, de la entidad de crédito o de registro de la
institucion, respectivamente.

5. Depo6sitos en entidades de crédito: depdsitos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe de "Tesoreria".

De acuerdo a las letras e) y j) 6° del articulo 36.1 del Reglamento de IIC y adquisicién
temporal de activos, se considera valor razonable de los depdsitos en entidades de crédito el
precio que iguala la tasa interna de rentabilidad de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin prejuicio de otras consideraciones, como por ejemplo las
condiciones de cancelacion anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

6. Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su valor
razonable se establece en funcion del valor liquidativo o valor de cotizacion del dia de
referencia. En caso de que para cl dia de referencia no se calculara un valor liquidativo, bien
por tratarse de un dia inhabil respecto a la publicacion del valor liquidativo de esa IIC, bien
por ser distinta la periodicidad de célculo del valor liquidativo, se utilizara el Gltimo valor
liquidativo disponible. No obstante lo anterior, en ¢l caso de que las 1IC se encuentren
admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral de negociacion, se valoran a su
valor de cotizacion del dia de referencia, siempre y cuando éste sea representativo.

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

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia, esto es, el valor de mercado,
determina su valor razonable. En caso de que no exista un mercado suficientemente liquido, o
se¢ ftrate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o sistemas
multilaterales de negociacion, se valoran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos que deberan cumplir con los requisitos y condiciones
especificas establecidas en la normativa de instituciones de inversion colectiva relativa a sus
operaciones con instrumentos derivados.

e DPasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

La valoracién inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoria se realiza de
acuerdo a los criterios sefialados para los activos a valor razonable con cambios en la cuenta
de pérdidas y ganancias.
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e Débitos v partidas a pagar

Los pasivos financieros en esta categoria, se valoran inicialmente por su valor razonable
que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor
razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion que les sean
directamente atribuibles. La valoracion posterior sc realiza a su coste amortizado. Los
intereses devengados se¢ contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el
método del tipo de interés efectivo.

No obstante, aquellas partidas cuyo importe s¢ espere pagar en un plazo de tiempo inferior a
un afio, se pueden valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los

flujos de efectivo no sca significativo.

e Inversiones en moneda extranjera

Las inversiones en moneda extranjera se valoran al lipo de cambio al contado de la fecha de
valoracion, o en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha.

A pesar de que la cartera de inversiones financieras estd integramente contabilizada en el activo
corriente, pueden existir inversiones que se mantengan por un periodo superior a un afio.

(¢) Contabilizacién de instrumentos patrimonio atribuidos a accionistas

Las acciones que representan el capital de las sociedades de inversion se contabilizan como
instrumentos de patrimonio en la cuenta “Capital” del epigrafe del Balance.

La adquisicién por parte de una sociedad de inversion de sus propias acciones se registra en el
patrimonio de ésta, con signo negativo, por el valor razonable de la contraprestacion entregada.

l.a amortizacion de acciones propias da lugar a la reduccion del capital por el importe del nominal
de dichas acciones. La diferencia, positiva o negativa, entre la valoracion y el nominal de las acciones
se carga o se abona, respectivamente, a cuenta de reserva.

Las diferencias obtenidas en la enajenacion de acciones propias se registran en ¢l patrimonio en
cuentas de reservas, sin que en ningln caso se imputen a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cn el caso de sociedades de inversion de capital variable, y respecto a la puesta en circulacion de
acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la contraprestacion o enajenacion y
¢l valor nominal o valor razonable de dichas acciones, segin s¢ tratc de acciones puestas en
circulacién por primera vez o previamente adquiridas por la sociedad se registran en la cuenta “Prima
de emisién” del patrimonio.

Todos los gastos y costes de transaccién inherentes a estas operaciones se registran directamente
contra el patrimonio como menores reservas, netos del efecto impositivo, a menos que se haya
desistido de la transaccion o se haya abandonado, en cuyo caso se imputan a la cuenta de pérdidas y
ganancias. El efecto impositivo correspondiente a estos gastos minora o aumenta los pasivos o activos
por impuesto corriente, respectivamente.

(d) Compra-venta de valores al contado

Las operaciones de compra-venta al contado se contabilizan el dia de su ejecucion, que sc
entiende, en general, el dia de contratacién para los instrumentos derivados y los instrumentos de
patrimonio, y como el dia de la liquidacion para los valores de deuda y para las operaciones en el
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mercado de divisa. En estos tltimos casos, el periodo de tiempo comprendido entre la contratacion y
la liquidacion se trata de acuerdo con lo dispuesto en apartado referente a futuros financieros.

No obstante, en el caso de compra-venta de instituciones de inversion colectiva, se entiende como
dia de ejecucion el de confirmacion de la operacion, aunque s¢ desconozca el namero de
participaciones o acciones a asignar. La operacion no se valora hasta que no se adjudiquen éstas. Los
importes entregados antes de la fecha de ejecucion se contabilizan en la cuenta “Solicitudes de
suscripcién pendientes de asignar participaciones” del epigrafe “Deudores™ del balance. Las compras
se adeudan en la correspondiente cuenta del activo por ¢l valor razonable de acuerdo a lo definido en
el apartado (b) Cartera de inversiones financieras. El resultado de las operaciones de venta se
reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha de ejecucion de las ordenes.

(e) Futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo

Los futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo se contabilizan en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato o de la
entrada en valoracion de la operacion, segun corresponda, en las cuentas de compromiso, por el
importe nominal comprometido. Los fondos depositados en concepto de garantia se contabilizan en ¢l
activo del balance de sumas y saldos y epigrafe V.5 (“Depositos de garantia en mercados
organizados™). El valor razonable de los valores aportados en garantia por la institucion de inversion

_colectiva se registra en cuentas de orden (*Compromisos por operaciones largas de [ututos™).

Las diferencias que surjan como consccuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos s¢ reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: los pagos
o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registran en el balance de sumas y saldos de
la sociedad en la cuenta del “Beneficio o pérdida operaciones derivados cartera exterior” y en el
epigrafe 18, segun los cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la
cuenta de “Cartera exterior derivados™, de la cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance,
segin corresponda. En aquellos casos en que el contrato presente una liquidacion diaria, las
correspondientes diferencias se contabilizan en la cuenta “Resultado por operaciones con Derivados™.

() Opciones y warrants

Las opciones y warrants sobre valores se registran en el momento de su contrataciéon y hasta el
momento del cierre de la posicion o del vencimiento del contrato, en las cuentas de compromiso, por
el importe nominal comprometido de los elementos subyacentes en los contratos de compra o venta.
Los fondos y los valores depositados en concepto de garantia sc contabilizan en ¢l activo del balance
(“Depasitos de garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros depositos de garantia™). El
coste de las opciones compradas es reflejado en la cuenta “Cartera exterior derivados”™ de la cartera
interior o exterior, del activo del Balance, en la fecha de contratacion de la operacion. Las
obligaciones resultantes de las opciones emitidas se reflejan en la cuenta “Cartera exterior derivados™
de la cartera interior o exterior, del pasivo del Balance, en la fecha de contratacion de la operacion,
por el importe de las primas recibidas.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: los pagos o
diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registraran en “*Resultados por operaciones con
derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros, por operaciones con
derivados”, segin los cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la
cuenta de “Cartera exterior derivados™ de la cartera interior o exterior del activos o pasivo del
balance, segun corresponda.
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En caso de operaciones sobre valores, si la opcion fuera ejercida, su valor se incorpora a la
valoracion inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, determinado de acuerdo con
las reglas anteriores. Se excluiran de esta regla las operaciones que se liquiden por diferencias. En
caso de adquisicion, sin embargo, la valoracion inicial no podréa superar el valor razonable del activo
subyacente, registrandose la diferencia como pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

(g) Permutas financieras

Se registran en el momento de la contratacion hasta ¢l momento del cierre de la posicion o el
vencimiento del contrato, en la ribrica correspondiente de las cuentas de compromiso por el importe
nominal comprometido.

Las diferencias que surgen como consccuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: los pagos
o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registraran en “Resultados por operaciones
con derivados™, segun los cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la
cuenta de “Derivados”, de la cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance segin
corresponda.

Los cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera se contabilizan utilizando
como contrapartida la cuenta de “Derivados™ de la cartera interior o exterior, del activo o del pasivo

del Balance, segun corresponda.

(h) Adquisicion y cesién temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion se contabilizan
por el importe efectivo desembolsado en las cuentas del activo del balance, cualquiera que sean los
instrumentos subyacentes. La diferencia entre este importe y ¢l precio de retrocesion se imputa como
ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable que surjan cn la adquisicién temporal de activos de acuerdo con
lo dispuesto en el apartado (b) punto (5) anterior se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el
epigrafe de “Variacion del valor razonable en instrumentos financicros™. En caso de cesion en firme
del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo financiero a valor razonable con cambios
en pérdidas y ganancias.

(1) Operaciones estructuradas

Los instrumentos financieros hibridos se descomponen en cada uno de sus componentes,
aplicdndose a los mismos sus correspondientes normas contables especificas. Cuando esta
descomposicion no sea posible, el instrumento derivado hibrido se trata integramente como un
instrumento derivado. Para el resto de las operaciones estructuradas, los valores, instrumentos u
operaciones que resulten de la combinacién de dos o més instrumentos derivados, se descomponen en
sus componentes a efectos de su contabilizacion.

(j) Moncda extranjera

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio medio de cierre de
cada dia. Las diferencias que se producen respecto al cambio histérico se registran de la siguiente
forma:
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. Si proceden de la cartera de inversiones financieras se consideran como plusvalias o
minusvalias latentes de cartera.
. Si proceden de débitos o créditos las diferencias negativas se imputan a resultados,

mientras que las diferencias no realizadas sc¢ recogen en el pasivo del balance como
diferencias de conversion.

. Si proceden de la tesoreria, estas diferencias positivas o negativas se abonan o cargan,
respectivamente, a la cuenta de pérdidas y ganancias.

(k) Valor tedrico de las acciones

El valor tedrico de las acciones se calcula diariamente dividiendo el patrimonio de la Sociedad
determinado seglin las normas establecidas en la Circular 6/2008 de 26 de noviembre, de la CNMV,
entre el nimero de acciones en circulacion a la fecha de caleulo.

(1) Impuesto sobre beneficios

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades de cada cjercicio se calcula sobre el beneficio
_econdémico, corregido por las diferencias de naturaleza permanente con los criterios fiscales y
tomando en cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables. Ll efecto impositivo de las
diferencias temporales se incluye, en su caso, en las correspondientes partidas de impuestos
anticipados o diferidos del balance de situacion.

Asimismo y a cfectos de calcular el valor liquidativo de cada participacion se realiza diariamente
la provision para el Impuesto sobre Sociedades.

(m)_Tasa de gestion y Administracion

La comision de gestion se calcula en funcién del saldo medio del patrimonio aplicando una escala
por tramos independientes conforme al siguiente:

- Hasta 6 millones euros una comision del 0,35% anual.

- De 6 millones un céntimo a 9 millones, una comision del 0,30% anual.

- Dec 9 millones un céntimo a 12 millones, una comisién del 0,25% anual.

- A partir de 12 millones y un céntimo de euro una comision del 0,20% anual.

De conformidad con lo estipulado en la clausula SEXTA del Contrato de Depésito firmado entre
NASHIRA CAPITAL SICAV, S.A. y BANCO POPULAR ESPANOL, S.A. (el DEPOSITARIO),
ambas partes acucrdan que el DEPOSITARIO percibira a partir del 1 de junio de 2005, por sus
servicios:

- Por servicio de deposito: una comision anual del 0,10% del patrimonio medio gestionado de la
S1C.AV.

- Por liquidacién de operaciones: una comision anual del 0,05% del patrimonio medio gestionado
delaSIC.AV. '

Estas tarifas anuales se devengan diariamente y se liquidan por trimestres vencidos si bien, cn cl
caso de resolucién del contrato dentro de un periodo trimestral, s¢ prorratcara por dias transgurridos
desde la fecha de la Gltima liquidacion hasta la de cancelacion, sin perjuicio de lo establecido en la
clausula SEXTA del contrato.
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La tarifa se aplica sobre ¢l patrimonio medio gestionado tomando como base el patrimonio en
todos los dias del trimestre.

En estas tarifas no esta incluido ninglin tipo de impuesto o gravamen estatal que, en su caso, se
repercutira integramente al cliente.

Se repercutirdn a la S.I.C.A.V. los gastos que nos sean imputados por otras entidades por la
realizacion de las operaciones, tales como los cdnones de las Bolsas o las comisiones de los
intermediarios. Comision de corretaje: se establece en un méaximo de 0,125% la comision de corretaje
para las operaciones que se realicen en el mercado de valores espaiiol.

Adicionalmente a lo anterior, las condiciones a aplicar a los accionistas de la S.1.C.A.V. se limitan
a un corretaje por la compraventa de acciones de la S..C.A.V. del 0,1%, estando exentas de
cualesquiera comisiones bancarias. |

NOTA 5. DEUDORES

Dentro de este epigrafe se engloban entre otros importes deudores por ventas de valores pendientes
de cobro al cierre del ejercicio. Todas ellas fueron liquidadas durante los primeros dias del siguiente
ejercicio.

A su vez se reflejan retenciones de operaciones en cartera interior y exterior. I

A cierre del ejercicio 2012 existian depdsitos de garantias en mercados organizados por importe de

866.581,60 euros (779.925,73 euros a cierre 2011).

A continuacion se detallan los saldos que componen este epigrafe:

31/12/2012 31/12/2011

Deudores venta valores 1.020.526,92 460,75
Garantias en mercados organizados 866.581,60 779.925,73
Administraciones publicas deudoras 117.382,67 78.493,06

TOTAL 2.004.491.19 858.879.54

NOTA 6. CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

a) Composicién v detalle de la cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones a 31 de diciembre de 2012 se incluye en el Anexo [ adjunto,
el cual forma parte integrante de esta nota (el detalle de la cartera de inversiones a 31 de diciembre de
2011 se incluye en el Anexo II).

El valor razonable de los activos financieros se determina tomando como referencia los precios de
cotizacion de mercado.

El detalle de la cartera de valores de NASIHIRA CAPITAL, S.I.C.A.V, .S.A., por tipo de activo, al
cierre del egjercicio se muestra a continuacion:
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A dicha fecha todos los titulos recogidos dentro de la cartera de inversiones financieras se

encuentran depositados en BANCO POPULAR.

A cierre del cjercicio 2012 existian depositos de garantias en mercados organizados por importe de

866.581,60 euros (779.925,73 euros a cierre 2011).

CARTERA DE INVERSIONES FINANCIARAS 31/12/2012 31/12/2011
Cartera interior 9.642.985.42 3.090.266,37
Adquisicion temporal de activos 7.640.000,00 3.090.000,00
Instrumentos de patrimonio 277,32 266,37
Acciones admitidas a cotizacion 277,32 266,37
Instituciones de inversion colectiva 0,00 0,00
Acciones y participaciones directiva 0,00 0,00
Depositos 2.002.708,10 0,00
Depositos entidades de crédito a la vista 2.002.708,10 0,00
Cartera exterior 8.600.816,91 | 13.666.473,25
Valores representativos de deuda 0,00 200.168,00
Renta fija privada cotizada 0,00 200.168.00
Instituciones de inversion colectiva 8.606.046,95 | 13.367.573,01
Acciones y participaciones directiva 8.606.046,95 | 13.367.573,01
Derivados -5.230,04 98.732,24
Futuros comprados ddlares USA -5.230,04 9.332,24
Futuros comprados Curos 0,00 89.400,00
Intereses de la cartera de inversion 34.464,26 114,62
TOTAL CARTERA INVERSIONES 18.278.266,59 | 16.756.854,24

b) Informacién relacionada con la cuenta de pérdidas y ganancias y el patrimonio neto

T ———————

A continuacion se detallan las pérdidas y ganancias netas procedentes de las distintas categorias de
ingresos y gastos financieros, instrumentos financieros, asi como cl importe de cualquier correccion
valorativa por deterioro o ingreso imputado a la cuenta de pérdidas y ganancias relacionados con tales
activos, definidas en la Nota 4 de la presente memoria:

El detalle del gasto por comisiones a 31 de diciembre de 2012 y 2011 se desglosa a continuacion:

COMISIONES 31/12/2012 31/12/2011

Comision de gestion ~ 53.683,10 53.937.13

Comision de deposito 20.091,50 19,163,78

Tasas Reg. Oficiales 954,15 972,71 |

Gestion difusion Valor liquidativo MAB 758,79 756,42

Otros gastos de gestion 18.360,31 18.037.31
) Y 5
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Intereses de participaciones en instr. de patrimonio

-66.126,16

-45.869,57

Ingresos por dividendos
INGRESOS FINANCIEROS

Pérdidas Variacion Valor Razonable

-256.051,19
-322.177,35

10.133.765,53

-155.862,87
-201.732,44

15.933.474,62

Beneficio Variacion Valor Razonable
VARIAC. VAL. RAZONABLE INSTR. FINAN

Diferencias negativas de cambio

-11.312.436,40
-1.178.670,87

31/12/2012
347.903,55

-14.979.260,90
954.213,72

31/12/2011
1.066.251,50

Diferencias positivas de cambio
DIFERENCIAS DE CAMBIO

Pérdidas operaciones cartera
Beneficios operaciones cartera
DETERIORO/RDO ENAJEN. INSTR. FINAN,

-307.680,05

31/12/2012
16.521.056,90
18.285.616,64
-1.764.559,74

952.157,04
114.094.46

31/12/2011
14.406.354,05

-13.702.449,89
703.905,16

Informacion sobre la naturaleza y el nivel de riesgo procedente de instrumentos financieros

La Sociedad invierte mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC. El impacto que los gastos
generados por las [IC en las que se invierte ha sido de un -0,33% sobre el patrimonio.

La SICAV no tiene ningiin indice de referencia. Su rentabilidad en comparacion con la de la Letra
del Tesoro a un aino ha sido de 10,73% frente al 2,89% de la Letra.

La estructura de inversiones de la SICAV ha variado relativamente poco durante el la ultima parte

del semestre, y aunque ha evolucionado hacia una pequefia reduccion en el riesgo de renta variable,
este activo continGa siendo con diferencia, el mayor asset class de la cartera. En efecto la renta
variable ocupa el 86,4% de la cartera, frente al 91,3% que ocupaba al cicrre del trimestre anterior y la
Liquidez ocupa el 59,6% de la cartera frente al 43,7% del trimestre anterior.

La exposicion a Renta Variable se realiza principalmente mediante inversion en Derivados
Financieros, concretamente en Futuros del Eurostoxx50 (el valor subyacente de los cuales ocupaba
al cierre del ejercicio el 51,1% de la cartera) y mediante ETFs sobre diferentes indices bursatiles
mundiales.

l.a SICAV mantiene en ETFs inversiones que suponen ¢l 35,2% del valor de la cartera, siendo la
Gestora de | Shares con la que se mantienen posiciones mas significativas.

Durante el ejercicio el valor liquidativo de la SICAV gané un 17,06% pasando de 5,5060 a 6,4454.
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La operativa realizada en instrumentos derivados ha consistido en operaciones de inversion de
Futuros sobre ¢l Eurostoxx 50 y sobre el Euro Doélar. Las posiciones abiertas a cierre del periodo son |
de 420 Futuros Comprados sobre el Eurostoxx50 vencimiento marzo de 2013. También se mantienen
abiertos 24 Futuros Eurodolar Vencimiento Marzo de 2013. I

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad esta destinado a la |
consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de
mercado, crédito, y liquidez de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y desarrollados por el Real Decreto
1082/2012, por el que se reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

a) Riesgo de crédito
El riesgo de crédito se produce por la posible pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de las contrapartes de la sociedad es decir, por la posibilidad de no

recuperar los activos financieros por el importe contabilizado y en el plazo establecido.

La exposicion maxima al riesgo de crédito al 31 de diciembre es la siguiente:

CONCEPTO 31/12/2012 31/12/2011
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 2.004.491,19 858.879.54
Inversiones financieras a corto plazo 18.278.266,59 | 16.756.854,24
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 1.229.932,15 762.374,89

TOTAL 21.512.689,93 18.378.108,68

Para gestionar el riesgo de crédito la Sociedad distingue entre los activos financieros originados
por las actividades operativas.

Actividades operativas

El Departamento Financiero y la politica de inversion de la S..C.A.V. establecen el destino de las
inversiones.

b) Riesgo de mercado

El riesgo de mercado se produce por la posible pérdida causada por variaciones en el valor
razonable o en los futuros flujos de efectivo de un instrumento financiero debidas a cambios en los
precios de mercado. El riesgo de mercado incluye el riesgo de tipo de interés, de tipo de cambio y
otros riesgos de precio.

La sociedad realiza compras en euros y dolares. Las operaciones en dolares se realizan desde una |
cuenta en esa moneda para evitar fluctuaciones de tipo de cambio.

c) Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se produce por la posibilidad de que la Sociedad no pueda disponer de fondos
liquidos, o acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, para hacer frente en todo
momento a sus obligaciones de pago. El objetivo de la Sociedad es mantener las disponibilidades
liquidas necesarias.

NASHIRA CAPITAL, SI1.CAV,SA.
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Al cierre del ejercicio el fondo de maniobra presenta el siguiente detalle:

31/12/2012
21.512.689,93
-27.871,11

31/12/2011
18.378.106,68
-24.438,14

FONDO DE MANIOBRA
Activos corrientes
Pasivos corrientes

d) Informacion sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

En relacion con la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacion de la Ley 3/2004, de 29 de
diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones
comerciales, se informa de que a 31 de diciembre de 2012 no hay saldos pendientes de pago a
proveedores que excedan ¢l plazo legal de pago.

NOTA 7. TESORERIA

El detalle de este epigrafe a se muestra a continuacion:

31/12/2012 31/12/2011

1.229.932,15] __762374.89

TOTAL 1.229.932.15 762.374,89
Los saldos en cuentas en el depositario y en otras cuentas de tesoreria incluyen los intereses
devengados a 31 de diciembre de 2012, y son remunerados a los tipos de interés de mercado.

Todos los importes de este epigrafe se encuentran disponibles para ser utilizados.

NOTA 8. ACCIONES PROPIAS

A cierre del ejercicio 2012 existen 52.521 acciones propias en cl activo de la sociedad, cuyo
nominal es de 315.126,00 euros y su colizacion a cierre asciende a un total de 285.972,99 euros. A
cierre del ejercicio 2011 existian 52.521 acciones propias en el activo de la sociedad, cuyo nominal
era de 315.126,00 euros y su cotizacion a cierre de 2011 ascendia a un total de 285.965,27 curos.

NOTA 9. FONDOS PROPIOS

l.a composicién y el movimiento del patrimonio neto se presentan en el estado de cambios en ¢l
patrimonio neto.

a) Capilal.z

El capital esta formalizado en 3.385.875 acciones nominativas de 6,00 euros de valor nominal cada
una, totalmente suscritas y desembolsadas. Todas las acciones confieren los mismos derechos.

[.as acciones de la Sociedad no cotizan en Bolsa, se han incorporado a negociacion en ¢l MAB.

PLLLBBLLA 3333333000000 303333133333333333333333333331
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El capital social minimo y maximo es de 2.406.000,00 euros y de 24.060.000,00 euros
respectivamente, representado por tantas acciones ordinarias, nominativas de 6,00 curos de valor

nominal cada una de ellas, como capital inicial y estatutario emitido corresponda.

El capital nominal no suscrito ni en circulacién asciende a 3.744.750,00 euros a 31 de diciembre

de 2012 (3.744.750,00 euros al cierre 2011).

La composicion del accionariado del capital en circulacion de la Sociedad a es la siguiente:

o/
/0

TITULOS
2012

PARTIC,
2012

TITULOS
2011

% PARTIC,

2011

COMAGFER, S.A. 1.850.999 | 55,529% 1.850.999 | 55,529%
AQUA AZUL, S.A. 572.799 | 17,184% 572799 | 17,184%
AQUA AZULT, S.A. 673.225 | 20,197% 673.225 | 20,197%
AQUA AZUL II, SA. 236.215 7.086% 236.215 7,086%
OTROS ACCIONISTAS 116 0,004% 116 0,004%
TOTAL 3.333.354  100,00% 100,00%

A 31 de diciembre de 2012, el valor tedrico de las acciones ascendia a 6,4454 euros, como
resultado de dividir el patrimonio neto de la Sociedad entre el nlimero de acciones en circulacion a esa
fecha (5,5061 a 31 de diciembre de 2011).

a) Reserva legal

Las sociedades que obtengan beneficios en ¢l gjercicio econémico, estan obligadas a destinar un
dicz por ciento del mismo destinadas a la construccién de un fondo de reserva que alcance, al menos,
el 20 por ciento del capital social. Esta reserva, mientras no supere el limite indicado, no es
distribuible a los accionistas y s6lo podra destinarse a la compensacion de pérdidas en el caso de que
no existan otras reservas disponibles suficientes para este fin. Por otra parte, tambi¢n podra destinarse
para aumentar el capital en la parte que exceda del 10 por ciento del capital ya aumentado.

b) Reserva voluntaria

La reserva voluntaria es de libre disposicion para compensar pérdidas o para ser distribuidas como
dividendos. Esta cuenta inicamente pucde verse afectada como resultado de acuerdos de las Juntas de
Accionistas.

¢) Primas de emision venta de acciones

Recoge las diferencias positivas o negativas entre el precio de colocacion o enajenacion y el valor
nominal o el valor razonable de dichas acciones, seglin se trate de acciones puestas en circulacion por
primera vez o previamente adquiridas por la Sociedad.

NOTA 10. ACREEDORES

A cierre del ejercicio, la Sociedad tenia deudas por un importe de 27.871,11 euros (24.38,14 euros
en 2011), que son fruto de facturas por servicios externos realizados por profesionales, tales como
auditores, notarios, gastos de gestion de los activos de la Sociedad, asesoramiento juridico y otros
gastos externos inherentes a la propia dindmica de la Socicdad.

NASHIRA CAPITAL, S.I.C. AV, S.A.
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COMISIONES PENDIENTES DE PAGO 31/12/2012 31/12/2011
Comision Deposito 5.282.,82
Comisidon Gestion 13.959,09
Otras comisiones 8.629.20

27.871,11

12.568,82
7.286,28
24.438,14

Los saldos pendientes de liquidar por compra-venta de valores se liquidaron en los primeros mescs
del gjercicio 2012.

Como se sefiala en la nota 1, la gestion y administracion de la Sociedad estd encomendada a
Popular Gestion Privada, S.G.LI.C. Por este servicio la Sociedad paga una comisién de gestion por

tramos, (tal y como indica en la nota 4.m de la presente memoria) sobre el valor patrimonial.

Igualmente, la sociedad periodifica diariamente una comision de deposito del 0,10% anual
pagadera a Banco Popular, calculada sobre el patrimonio de la Sociedad.

El vencimiento de los saldos acreedores al 31 de diciembre de 2012 cs inferior a un aiio.

NOTA 11. CUENTAS DE ORDEN

El desglose de este epigrafe al cierre del ejercicio ¢s ¢l siguiente:

31/12/2012
3.700.203,33
3.744.750,00

31/12/2011
2.037.352,84
3.744.750,00
5.782.102.84

CUENTAS DE ORDEN
Pérdidas fiscales a compensar

Capital nominal no suscrito ni en circulacion
TOTAL

NOTA 12. SITUACION FISCAL

La Sociedad esta acogida al régimen fiscal establecido en el Real Decreto 4/2004, de 5 de marzo,
del Impuesto sobre Sociedades y al resto de la normativa aplicable tributando al 1%.

La declaracion que la Sociedad espera presentar tras la oportuna aprobacion de las cuentas anuales
es la siguiente:

31/12/2012 31/12/2011

Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos y

base imponible fiscal - 3.131.156,61 | -1.662.850,49
Compensacion resultados negativos ejerc. anteriores -3.131.156,61 0,00
Base imponible | 0,00 0,00
Cuota al 1% y gasto por Impuesto sobre Sociedades 0,00 0,00
Retenciones y pagos a cuenta 60.783.,34 78.493,06

Relenciones y pagos a cuenta a recuperar 60.783,34 78.493.06

De acuerdo con las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pucden
considerarse definitivas hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. A 31 de diciembre de
2012, la Sociedad tiene abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales todos los impuestos
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principales que le son de aplicacion presentados desde 1 de enero de 2008. En opinién de los
Administradores de la Sociedad, no ¢s presumible que, en caso de inspeccion, los eventuales riesgos
fiscales puedan tener efecto significativo en las cuentas anuales adjuntas.

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades, si en virtud de las normas aplicables para la
determinacion de la base imponible €sta resultase negativa, su importe podra ser compensado dentro
de los quince ejercicios inmediatos y sucesivos a aquél en que se originé la pérdida, distribuyendo la
cuantia en la proporcion que se estime conveniente. La compensacion se realizara al tiempo de
formular la declaracion del Impuesto sobre Sociedades, sin perjuicio de las facultades de
comprobacion que correspondan a las autoridades [iscales.

NOTA 13. INFORMACION RELATIVA AL CONSEJO DE ADMINISTRACION

No se han devengado sueldos, dietas ni remuncraciones de ningin tipo en el curso del ejercicio por
los miembros del érgano de administracion.

Durante el ejercicio 2012, los miembros del Consejo de Administracion no han realizado con la
Sociedad operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.

Las participaciones de los administradores de la sociedad NASHIRA CAPITAL S.I.C.A.V, S.A.
en empresas cuyo objeto social es idéntico, andlogo o complementario al desarrollado por la sociedad,
asi como los cargos, funciones y actividades desempefiados y/o realizados en las mismas, se detallan a
continuacion:

D. RAUL IBANEZ NIETO
SOCIEDAD _ ACCIONES CARGO
TATLE INVERSIONES SICAV 0 CONSLJERO

D. FRANCISCO CARBONELL ESTELLER
SOCIEDAD ACCIONES CARGO

VALORIX 6 SICAV, .S.A. 0 CONSEJERO
TATE INVERSIONES SICAV 0 CONSEJERO
TRESIM INVERSIONES SICAV, S.A. 0 CONSEJERO
PBP CARTERA FLEXIBLE, S.A. 0 CONSEJERO
PBP CARTERA PREMIUM, S.A. 0 CONSEJERO '

La distribucion del Consejo de Administracion de la Sociedad por sexos es de 3 hombres.

NOTA 14. INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE

Los Administradores de la Sociedad consideran minimos, y en todo caso adecuadamente cubiertos
los ricsgos medioambientales que se pudieran derivar de su actividad, y estiman quc no surgiran
pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. La Socicdad no ha incurrido en gastos ni -
recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos durante el gjercicio.

SALLBLAALA 3333 dddddddiaddiddiadidadisdidit
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NOTA 15. REMUNERACION DEL AUDITOR

El auditor de cuentas de la Sociedad es AVRP AUDITORES, S.L. Los honorarios de auditoria
correspondientes al ejercicio anual terminado e¢n 31 de diciembre de 2012 han ascendido a 4.053,00
euros (3.962,00 curos en 2011), con independencia del momento de facturacion.

NOTA 16. HECHOS POSTERIORES

En fecha 17 de enero de 2013 se ha procedido a suscribir acciones de la sociedad hasta un total de
24.000.000 euros

En BARCELONA, a 11 de margo de 2013, queda formulada Memoria, dando su conformidad

D. FRANCISCO CARBONALL ESTELLER, con N.I.I-’.:/QG.IU2.974-A
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ANEXO 1
CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS A 31 DE DICIEMBRE DE 2012
(Expresado en Euros)

A continuacion se adjunta cartera de inversiones financieras valorada a 31 de diciembre de 2012:
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ANEXO II

CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS A 31 DE DICIEMBRE DE 2011
(Expresado en Euros)

A continuacion se adjunta cartera de inversiones financieras valorada a 31 de diciembre de 2011.
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NASHIRA CAPITAL, S.IL.C.AV, S.A.
Memoria
31 de diciembre de 2012
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INFORME DE GESTION
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31/12/2012




—
-
—
—
—
—
—
-
—_
et
—_
it
8
—
)
—
i
—
=
—
—
=
-0
-8
—a
-
—
e
it
i
e
e
-
-
—e
—
=
e
e
—
-

1. EVOLUCION ECONOMICA Y DE MERCADOS

El afio 2012 culmina con éxito para los activos de riesgo tras haber sufrido durante el mismo
periodo de gran incertidumbre y volatilidad. La intervencion verbal del Presidente del BCE a finales
de julio soportando al Euro, fue decisiva para rebajar las dudas sobre la moneda tnica. Ello unido al
resto de politicas monetarias expansivas que han venido desplegando los principales Bancos Centrales
ha actuado de amplio soporte a los mercados a pesar del empeoramiento del clima macro
especialmente visible en la Eurozona y Japon. También, la evolucion sobre las negociaciones acerca
del Fiscal Cliff en EEUU ha sido el principal foco de atencion de los mercados en los tltimos meses,
marcando el devenir de los mismos. Hacia el final del ejercicio, por ultimo, en Asia las referencias
macro reflejaban un mejor tono para la cconomia de China.

En este contexto, la estructura de inversiones de la SICAV ha variado relativamente poco durante
el la ultima parte del semestre, y aunque ha evolucionado hacia una pequena reduccion en el riesgo de
renta variable, este activo continfia siendo con diferencia, el mayor asset class de la cartera. En efecto
la renta variable ocupa el 86,4% de la cartera, frente al 91,3% que ocupaba al cierre del trimestre
anterior y la Liquidez ocupa el 59,6% de la cartera frente al 43,7% del trimestre anterior.

La exposicion a Renta Variable se realiza principalmente mediante inversion en Derivados
Financieros, concretamente en Futuros del Eurostoxx50 (el valor subyacente de los cuales ocupaba
al cierre del ejercicio el 51,1% de la cartera) y mediante ETFs sobre diferentes indices bursatiles
mundiales. Durante el trimestre, las operaciones mas significativas fueron la reduccién en Renta
variable norteamericana y su sustitucion por renta variable europea.

Al cierre del trimestre existian operaciones abiertas en  Derivados, como se comentd
anteriormente. Concretamente habia 420 Contratos comprados en Futuros del Eurostoxx50 con el
objeto de inversion. También existian 24 Futuros sobre el Eurodolar con el objeto de cobertura de la
divisa de las inversiones de renta variable en EEUU que mantiene la SICAV,

La SICAV mantiene en ETFs inversiones que suponen el 35,2% del valor de la cartera, siendo la
Gestora de I Shares con la que se mantienen posiciones mas significativas.

El avance en la resolucion parcial de los problemas que afectaban a FEstados Unidos
(concretamente el “precipicio fiscal”) ha desatado la euforia en los mercados en los primeros
compases del afio. Los elementos potencialmente desestabilizadores parecen estar poco valorados en
cstos momentos si bien la coyuntura macroecondmica, al menos en la zona Euro y en Japén, es mas
bien negativa y s6lo en la Giltima parte del afio se esperarian signos de leve mejoria. Por tanto, si bien
cabe esperar la aparicion de las 10gicas realizaciones de beneficios en los mercados, la persistencia de
bajos tipos de interés actua como elemento fundamental que empuja a los inversores a tomar més
ricsgos en su distribucién de activos, en un proceso que parcce va a mantener su persistencia durante
cierto tiempo.

En este contexto, la politica de inversiones que va a llevar a cabo la SICAV, sera de signo parecido

a la desarrollada en el anterior trimestre y en cualquier caso, no se descarta que a determinados
niveles se decida aumentar el riesgo de la cartera.

2. POLITICA DE INVERSIONES

Durante el periodo el valor tedrico ha variado un 10,73%. Ll patrimonio ha evolucionado en un
10,73%, y el nimero de accionistas se sitia en 117 frente a los 119 del semestre anterior.

La Sociedad invierte mas de un 10% de su patrimonio en otras 1IC. El impacto que los gastos
generados por las 1IC en las que se invierte ha sido de un 0,33% sobre el patrimonio.

NASHIRA CAPITAL, S1.C.A V., S.A.
Informe de Gestion
31 de diciembre de 2012
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La SICAV no tiene ningiin indice de referencia. Su rentabilidad en comparacion con la de la Letra
del Tesoro a un afio ha sido de 10,73% frente al 2,89% de la Letra. La Sociedad no ha realizado
operativa alguna de préstamo de valores en el periodo. No existen cn cartera inversiones incluidas
dentro del articulo 36.1.j del RIIC (libre disposicién).No existen litigios pendientes sobre ninguna
inversion en cartera.

La valoracién de la cartera de la institucion se realiza en todo momento en funcion del valor de
mercado de los activos que la componen.

Los activos de renta fija se valoran a precios de mercado obtenidos de fuentes externas siempre
que sean de suficiente calidad (frecuencia diaria, contribuidores representativos y movimicntos
ajustados a mercado). En caso de no se existir precio de mercado, el activo sc valora utilizando
procedimientos alternativos (descuento de flujos teniendo en cuenta las peculiaridades de cada
emision) y fuentes de datos estandar del mercado (curvas de tipos, spread de crédito).

La Gestora cuenta con un procedimiento de control de Operaciones Vinculadas de verificacion de
la cjecucion de estas operaciones a pregios dé mercado.

3. ACCIONES PROPIAS

l.a Sociedad al 31 de diciembre de 2012 mantjene 52.521 acciones propias en cartera. e

4. ACONTECIMIENTOS POSTERIORES/AL CIERRE

En fecha 17 de enero de 2013 se ha procedido a suscribir acciones de la sociedad hasta un
total de 24.000.000 euros

5. GASTOSDEI+D

La Sociedad no ha incurrido en gastos de I+ D durante el ejercicio 2012.

6. GESTION DE RIESGOS

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad estd destinado a la
consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de
mercado, crédito, y liquidez de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos en la legislacion
vigente reguladora de las Instituciones de Inversion Colectiva y Socicdades de Inversion de Capital
Variable asi como en las correspondientes-Circulares emitidas por la Comision Nacional del Mercado
de Valores. / '

En BARCELONA, a III dd njarzo 20)3, queda formulado el Informe de Gestion, dando su

conformidad mediante firma gl (lohsejg de Administracion de la entidad:
o !

)
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