Inversiones Valladolid Siglo
XXIl, Sociedad de Inversion de
Capital Variable, S.A.

Cuentas Anuales e Informe de Gestion
correspondientes al ejercicio anual terminado ef 31
de diciembre de 2012, junto con el informe de
Auditoria



Deloitte.

Deloitte, S.L.

Plaza Pablo Ruiz Picassg, 1
Totre Picasso

28020 Madrid

Espana

Tel.: +34 915 14 50 00
Fax: +34 915 14 51 80

www.deloitte.es

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Inversiones Valladolid Siglo XXI, Sociedad de Inversién de Capital Variable,
S.A. (en adelante, la Sociedad):

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

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, fa imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2012, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ¢jercicio 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 gestién adjunto del cjercicio 2012 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos vy 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 come auditores se limita a la verificacién del informe de gestion con el 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.

DELOITTE, S.L.

Inscrita en el R.Q) ANSTIUTODE: oo oo

[4) :
.C. N° 80692 | CENSORESJURADOS © © ©
DECUENTASDEESPARA

lMiembz‘._o sjergiente: 4
DELOL

Afio
COPIA GRATUITA

Alberto Torija

wasarsesavanscernnrerbniany
9 de abﬂi de 20 1 3 Este informe esta sujeto 3 _E
aplicabie establecidagn

Ley 44/2002 de 22 da no

P TR L AR LR R R

Beloitte, S.4. Inscrita en of Registro Mercantll de Madric, tomo 13,650, seccién 8%, foli i inscrings
i | z 3 650, , folio 188, hoja M-54414, inscripcion 967, 1 B-791
Damicilio social: Plaza Pabio Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid, ! poon 967, CILF: 79104489,



GLASE 82

0L2950983

INVERSIONES VALLADOLID SIGLO XXI, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE,
S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

{Euros}
ACTIVO 31.12.2012 31-12-20%1 (%) PATRIMONIO Y PASIVO 34-12-2012 31-12-2011 (1
ACTIVO NOQ CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 4.742.466,45 2.631.356,43
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible “ - Fondos  reembolsables  atribuides  a 4.742 466,45 2.631.356,43
participes o accionistas
inmovilizado material - - Capitat 4.486.478,00 2.406.738,00
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes - .
Mobiliario v enseres - - Prima de emisién 114.661 87 (195,50}
Activos per impuesto diferido “ - Resarvas 236.6051¢ 311.744,68
ACTIVO CORRIENTE 4.746.892,52 2.635.254,37 {Accianes propias) - (806,25)
Daudores 246,621,53 36.143,79 Resultados de sjercicios anteriores (86.124,42) -
Cartera de inversiones financieras 4.233.618,82 2.318.371,02 Otras aportaciones de socios - -
Cartera interfor 4.233.611,92 1.580.174,62 Resuttado del ejercicio {19.154,29) (86.124,42)

Valores representativos de deuda 4.233.000,00 890.446,27 {Dividendo a cuenta) - -

instrumentos de palrimonio - 95.837,31 | Ajustes por cambios de wvalor en - M

inmovilizado material de uso propic
instituciones de Inversion Colectiva 611,92 828 { Otro patrimonio atribuido - -
Depdsitos en EECC - 494.6882,76
Derivados - - PASIVC NO CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a largo plaze - -
Cartara exterior - 659.858,16 Deudas a largo plazo - -
Valores representativos de deuda - 204.506,32 Pasivos por impuesto diferido -
Instrumentos de patrimonio - 112.315.00
instituciones de hwersién Colectiva - 383.036,84 | PASIVO CORRIENTE 4.428,07 3.897,94
Depésitos en EECC - Provisiones a corto plazo - -
Derivados - - Deudas a corto plazo . -
Otros - - Acreedores 4.426,07 3.897,84
intereses de |a cartera de inversion 6,90 28.338,24 Pasivos financiercs - -
inversiones morosas, dudosas o an litigic - - Derivados - -
Periodificaciones . - Periodificaciones - -
Tesoreria 266.652,17 280.738,56
TOTAL ACTIVD 4,746,892 52 2.635.254,37 TOTAL PATRIMOMNIC ¥ PASIVO 4.746.892,52 2.8635.254,37

CUENTAS BE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISD " 439.165,43

Compromisos por operaciones largas de - 168.838,0C
derivados

Compromisces por operationes corfas de - 240,327 43
derivados
OTRAS CLIENTAS DE ORDEN 23.993.882,20 23.555.301,42

Valores cedides en préstamo por la HC

Valores aportados como garanifa por a {iC

Walores recibidos en garantia por fa iC

Capital nominal ng suscrifo ni en circulacion
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar

Ciros

19.503.522,00

105,284 66
4.385 08554

21.693.262,00

86.124,42
1.875.915.01

TOTAL CUENTAS DE QRDEN

23.993.882,20

23.994.466,86

("} Se presenta, Gnica y exclusivamentg, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2012.
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INVERSIONES VALLADOLID SIGLO XXI, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE,

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(Eures)

2012 2011 (%)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos . -

Comisiones retrocedidas a la lIC 1.026,40 2,378,95

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién (25.408,01) {26.254,91)
Comisidn de gestion (13.275,50) {13.800,58)
Comision depositario (2.655,01) {2.622.12)
Ingreso/gasic por compensasion comparlimento - -

Otros 9.478,50) 9.832,21)
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - =

RESULTADO DE EXPLOTACION (24.382,61) {23.875,96})

ingresos financieros 52.819,42 67.820,44

Gastos financieros {658,90) {1.493,92)

Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 51,313,43 (153.238,87)
Por operaciones de la cartera interior 27,326,856 {28.002,11)
Por operaciones de la carlera exterior 23.806,47 (125.238,76)
Por cperaciones con derivades - .

Ciros - -
Diferencias de cambio 3.014,20 4.380,04
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros {101.259,83) 20,283,85

Deterioros ~ -

Resultados por operaciones de iz cartera interior (86.042,23}) 584,98

Resultados por operaciones de la cartera exterior (9.784,67} 33.303,22

Resultados por operacionas con derivados (5.432,93) {13.604,35)

Ctros - -

RESULTADO FINANCIERQ 5.228,32 {62.248,46)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (19,154,29) {86.124,42)
Impuesio scbre beneficios - o

RESULTADOQ DEL EJERCICIO {19.154,29) {86.124,42)

"y Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos,

Las Notas 1 a 11 descritas en fa Memoria adjunta forman parte

integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2012,
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INVERSIONES VALLADOLID SIGLO XXI, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE,
S.A.-

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

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

Euros
2012 2011 (%)
Resultado de la cuenta de pérdidas y gananclas (19.154,29) | (B6.,124,42)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos (19.154,29) | {86.124,42)

(*} Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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Inversiones Valladotid Siglo XX, Sociedad de Inversién de Capital Variable,
S.A.

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

Resefia de la Sociedad

Inversiones Valladolid Siglo XX, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad) se
constituyd el 4 de octubre de 2002 baje la denominacién de Inversiones Valladelid Siglo XXI, Sociedad de
Inversion Mobifiaria Capital Variable de Fondos, S.A. Con fecha § de febrero de 2004 la Sociedad cambid su
denominacion por la actual. La Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesio en [a Ley 35/2003, de 4 de
naoviembre, de Instituciones de Inversidn Colectiva, en lo dispuesto en el Real Decrato 1.082/2012, de 13 de
julio, por el que se reglamenta dicha ley vy en la restante normativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de fa Comisién Nacional del Mercado de
Valores con el ndamero 2672, Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacidn en el Mercado
Alternativa Bursatil, sistema organizado de negociacién autorizado por el Gobiernc espaiol, sujeto al articulo
31.4 de la vigente Ley espafiola del Mercado de Valores y supervisado por la Comision Nacional del Mercadoe de
Valores en su organizacién y funcionamiento.

Al 31 de diclembre de 2012, la Sociedad forma parte de un grupc de sociedades (véase Nota 7). No obstante,
los Administradores de la Sociedad consideran que se cumpien las condiciones establecidas por la normativa en
vigor para gue la sociedad dominante guede eximida de presentar cuentas anuales consolidadas.

Et domicilio social de la Sociedad se encuentra en la Plaza de Colén 1, Madrid.

El objeto social de la Sociedad es la captacidén de fondos, bienes ¢ derechos del pablico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o na, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

Seguin se indica en la Nota 8, la gestion vy administracion de la Sociedad estan encomendadas a Barclays
Wealth Managers Espafia, 3.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, entidad perteneciente
al Grupo Barclays.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Barclays Bank, S.A.U. (Grupe Barclays), entidad depositaria de
la Sociedad {véase Nota 5).

Bases de presentacién de las cuentas anuales

a} Imagen fiel

Las cuentas anuales han side obtenidas de los registros contables de la Sociedad vy se formulan de
acuerdo con el marco normative de informacion financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, que es
al establecido en ia Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de



b)

c)

d}
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Valores, schre normas contables, cuentas anuales y estados de informacidn reservada de las
instituciones de inversion colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instifuciones de
inversion colectiva, de lo previsto en el Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabilidad v normativa legal especifica que ie resulta de aplicacidn, de forma que muestran la
imagen fiel del patrimonio vy de la situacion financiera de la Sociedad ai 31 de diciembre de 2012 y de los

“resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2012,
que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacion de la
Junta Generai Crdinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin pinguna modificacion.

Principios confables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritog en la Nota 3. No existe ningln principio contable 0 norma de valoracion de cardcter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

L.os resultados y la determinacion del patrimoenio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracidon y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la
elaboracién de fas cuentas anuales.

En las cuentas anuaies de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacién del
vajor razonable de determinados instrumentos financieros v de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponibie at cierre del gjercicio 2012, as posible que acontecimientos que puedan tener lugar
en el futuro obliguen a modificarlas (al alza ¢ a la baja) en los proximoes ejercicios, lo que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, tas inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversidn, estan sujetas a
las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores {véase Nota 5), lo que
puede provocar gus el vaior liquidativo de la acciédn fluctie tanto al alza como a la baja.

Comparacién de la informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2011 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junte con la informacién correspondiente al ejercicio 2012, En las
cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2012 se incluye en ef epigrafe "Otras cuentas de orden -
Qtros” del balance el saldo correspondiente al valor nominal de la cartera de inversiones financieras,
(véase Nota 3 b) i). Este dato no se incluyd en las cuentas anuales correspondientes al gjercicio 2011
formuladas por los Administradores y aprobadas por la Junta General de accionistas de fecha 27 de junio
de 2012, si bien se incluye, a efectos comparativos, en las presentes cuentas anuales del ejercicio 2012.
No obstante, el saldo de este epigrafe no tiene ningln efecto sobre el patrimonio neto ni los resultados de
la Sociedad.

Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias vy del estado de cambios en &l
patrimenio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.
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e} Cambios de criterios contables

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

fi Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significative que haya
supuesto ia reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2011.

g) Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién
con el patrimonio, la situacidn financiera v los resuitados de la misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

Normas de registro v valoracion

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

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y
valoracién

i, Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesoreriz; este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liguidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de
crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada per fa Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que la Scciedad mantenga en una institucion
financiera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efsctive recibido por la Sociedad en
concepto de garantias aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su ¢aso, de los siguientes epigrafes, desglosados
en cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
comoe “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

s« Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores gue supongan una deuda para
su emisar, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito ¢ explicito,
establecido contractuaimente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
gue sea el sujetc emisor.

s Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para ol
emisor.
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+ Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de inversion Colectiva.

+ Depdsitos en entidades de crédito (EECC): depésitos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saidos gue se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

« Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas v el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados
implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad.

» Otros: recoge, en su caso, tas acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo
reguladas en ia Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asf como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

+« Intereses en la cartera de inversion: recoge, en suU ¢aso, la periodificacion de los intereses actives
de ia cartera de inversiones financieras.

» Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su case, v a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y pericdificaciones acumuladas cuyo
reembolsce sea problematico y, en todo caso, de aqueilas respecto a las cuales hayan franscurrido
mas de ncventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garaniia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de dereches de crédito y
cuentas deudoras que por cualguier concepto diferente a los antericres ostente la Sociedad frente a
terceros, L.a fotalidad de los deudores se clasifican a efectos de vaioracidn como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su ¢aso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deteriore y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financiercs

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos v otros débitos, asi como deudas con enfidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracién como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidas y opcicnes emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que ia Sociedad tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporades, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Socledad. Se clasifican a
efectos de su valoracidn como “Pasivos financiercs a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”,

- - Pasivos financieros: recoge, en su ¢aso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasives por venta de valores recibides en préstamo.
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- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débites, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administracicnes Plblicas y los importes pendientes de pago
por comisiones de gestion y depésito. Se clasifican a efectos de valoracién como "Débitos y partidas a
pagar”.

b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento vy valoracion de fos activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y los activos
ciasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su "valor razonable” (que salvo evidencia
en conirario serd e precio de la transaccion), integrando los costes de iransaccion directamente atribuibles a
ia operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo, No obstante, si el efecto de no actualizar ios flujos de efectivo no es significativo,
aguellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afic se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccién), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendeo, en su caso, los infereses por aplazamiente de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Gltima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Interesas de la cartera de inversidén” del active del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccidén en que se pudiera incurrir en su
enajenacion, Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En todo caso, para la determinacién del valor razonable de os actives financieros se atendera a io siguiente:

- instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es ei valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediate habil anterior, 0 el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representative por volumen de
negociacion.

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el case de que no esté disponible un
precio de cotizacién, el valor razonable se corresponde con €l precic de la transaccién mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde e momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En ¢asc de no existencia de mercado activo,
se aplicaran fécnicas de valoracion {precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transaccicnes recientes de mercade disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros gue sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacidn y que utilicen en [a medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precic que iguala ef rendimiento
interno de la inversitn a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda pdblica,
incrementados en una prima o margen determinada en &l momento de la adquisicion de los valores,

- Instrumentos de patrimonic no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contabie gue corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalfas o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificacas y calculadas en el momento de ia adquisicidn y que subsistan en el momenio de la
valoracion.

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de actives: su valor razonable se calcula,
generaimente, de acuerdo al precic que iguale el rendimiento interno de ia inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversidn colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara ef Gitimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sisterma multilaterai
de negociacion, se valorardn a su valor de cotizacion def dia de referencia, siempre que sea representativo,
Para las inversiones en lIC de inversién libre, IC de lIC de inversion libre e I1C extranjeras similares, segin
tos articulos 73 v 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financiercs derivados; si estan negociades en mercados organizados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar ef camblo oficial de cierre det dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido ¢ se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o
sistermas mullilaterales de negociacidn, se valoran medianie la aplicacion de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Vaiores.

En el saldo del epigrafe "Otras cuentas de orden — Otros” se recoge, a titulo informative, el valor nominal de
los titulos de la cartera de la Socledad.

il. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
iniciatmente por su “valor razonable” {gue salvo evidencia en contrario sera el precio de fa transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente afribuibles a la operacion. Posteriormente, ios pasivos se
valoran por su coste amottizado, coniabilizandose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interds efectivo. No
obstanie, si el efecto de no actualizar los fiujes de efective no es significativo, aguellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo infetior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracidn como "Pasivos financieres a valor razonable con
cambics en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su "valor razonable” (que salvo evidencia en
confrario sera el precio de la transaccion} incluyendo los costes de transaccidn directamente atribuibles a la
operacidn. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en gue se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzean en ef valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.il).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
vanta en firme de activos adquiridos temporalmenie o activos aportados en garantia, se atenderd, en su
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caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucion de los actives adquiridos bien temporaimente ¢ bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Fl tratamiento contable de las iransferencias de activos financieros esta condicicnado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos gue se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros —caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonabie en ia
fecha de la recompra—~, el activo financiero trangferido se dara de baja del balance, La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion airibuibles, considerando cualquier nuevo
aclivo obtenide menos cuaiquier pasivo asumido, y &l valor en fibros del active financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiere transferido — caso
de ias ventas de activos financieres con pacte de recompra por un precio fijo o por el precic de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacién de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos ~, el active financiero transferido no se
dard de baja del balance y continuard valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la
fransferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiers asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se darén de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerde de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo casc 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 NC" o
“Valores aperiados como garantia por fa liC7, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente {os riesgos v beneficios asociades al activo financiero
transferido, éste se dard de baja cuando no se hukiese retenido el control del mismo.

De acuerdo cen io anterior, l0s activos financieros soio se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos v
beneficios que levan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sélo se dan de baja del balance
cuando se han exiinguide ias obligaciones gue generan o cuande un tercero lo adquiere.

Contabilizacién de operaciones

i Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacidn, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones def mercado
de divisa, se contabilizan el dia de Hquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del active dei balance, segln su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
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de instrumentos financieros ~ Resultados por operaciones de la cartera interior {0 exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
gjacucion el de confirmacion de la operacién, aungue se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar, La operacion no se valerara hasta gue no se adjudiguen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” dei balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compravenias de valores a plazo se registran en el momento de la contratacidon y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contratc en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operacicnes cortas de derivados” de fas cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonabie en instrumentos financieros — Por operaciones
-cor derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado © no en el gjercicio, se registran las
diferencias que rasuitan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones dé simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
de los cambios en el valor razenable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe "Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamianto tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni scbre
el resultado de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012. La contrapartida de esias cuentas se registra en el
epligrafe “Derivados” de |a cartera interior o exterior y del activo o del pasivo, segin su saldo, del balance,
hasta la fecha de su liquidacion, excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Pablica, cuya
contrapartida se registra, en su caso, en los epigrafes "Deudores™ o "Acreedores” del activo o del pasivo,
respectivamente, segin su saido del batance, hasta la fecha de su liquidacién.

iii. Adguisicidn temporal de acfivos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos ¢ adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe “Valares representatives de deuda” de la cartera interior o exierior del balance,
independientemente de cuales sean Jos instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en e epigrafe “Variacion del valor razonabie en instrumentos
financiercs ~ Por operaciones de ia cartera interior (o exterior)”.

iv. Coniratos de futuros, opciones y warranis y ofros derivados

Cuando existen cperaciones de contratos de futuros, opciones y/o warranis se regisiran en el momento de
su contratacion y hasta el momenio del cierre de la posicidn ¢ el vencimiento deif contrato en los epigrafes
*‘Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe neminal comprometido.

l.as primas pagadas (cobradas) para el ejercicic de las opciones y warrantis se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del active (¢ pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucitn de la operacién.
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En ef epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositades en
concepte de garantia en los mercados comrespondientes para poder realizar operacicenes en ios mismos.

En los epigrafes “Detericro y resultade por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financiercs - Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion ¢ no de la liquidacién de la operacidn, se registran las
diferencias que resuitan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se regisira en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta [a fecha de su liquidacién.

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

En el caso de operacionas sobre valores, si la opcidn es gjercida, su valor se incorpora a la valoraciodn inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando exciuidas ias operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantfas aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintes de efectivo, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la lIC" de ias cuentas de orden. En caso de
venta de los valores aportades en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacién de devolverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en e epigrafe "Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de gue existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengarén en el siguiente efercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se ragogen en
et epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion” def balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones que representan su capital. Se
registran en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas - Fondos reembolsables atribuidos a
participes o accionistas ~ Capital” del balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula as Instituciones de Inversidon Colectiva, el
capital de las Sociedades de inversion de Capital Variable es variable dentro de los limites del capital inicial y
maximo fijados estatutariamente.

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus accicnes propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contrapresiacion entregada en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reemboisables atribuidos a participes ¢ accionistas — Accicnes Propias” del balance. La amortizacién
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccion del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion y el
nominal de las acciones amortizadas en ia cuenta "Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reemboisables atribuidos a participes ¢ accionistas ~ Reservas’ del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonic atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes ¢ accionistas
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- Prima de emisioén” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacidn de
acciones propias, sin que en ningln caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El efecto impositivo de los gastos y costes de transaccidn inherentes a estas operacionss, en caso de que
existan, se registra minorando o aumentando los pasives o activos por impuesto corriente.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su perfodo de devengo, por aplicacion del método del
tipe de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en &l momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
ia cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - intereses de
ta 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.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingrasos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en gque nace el derecho a
percibirlos por la Scciedad.

ii. Comisiones y concepios asimifados

Los ingresos que recibe {a Sociedad como consecuencia de la retrocesién de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones retrocedidas
a fa IC" de la cuenta de perdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de depdsito, asi como otros gastos de gestidn necesarios para gue la Sociedad
realice su actividad, se regisiran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la
cuenta de perdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarics, se registran, en su caso, en el epigrafe "Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias. )

ifi. Variacion def valor razonable en instrumentos financieros

£l beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes "Delerioro y resultade por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacién del valor razonable en instrumentes financieros”,
segin corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.bii y
2.7). No obstante lo anterior, por razenes de simplicidad operativa, fa Sociedad registra tas variaciones de
valor razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicidn, aungue ésta
sea anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” con contrapartida en el epigrafe "Variacién del valor razonable en instrumentos
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financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho fratamiento tenga efecto alguno sobre el
patrimonio ni sobre el resuitado de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012,

fv. Ingresos y gastos no financieros

Se raconocen contablemente de acuerdo con e criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

E! impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconccer en la cuenta de perdidas y ganancias,
y esta constituido por el gasto o ingresc por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

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

£l gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de gue exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que ias diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales gque queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos pot impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en gjercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconccimiento de un activo por impuesto diferido en ningiin caso y s6lo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
gue pueden compensarse, en Su caso, se registran en la cuenia “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. L.a cuantificaciéon de dichos pasivos se
realiza considerando ios tipos de gravamen esperades en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en ias normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

ta moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, fodos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extraniera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a eures utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de fa transaccion, entendiendo como {ipo de cambio de coniado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gitimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio gue se producen al convertir los saldos dencminados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambic”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias v las partidas no monetarias que forman parte de la carfera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las perdidas y ganancias derivadas de
la valoracidn (véase Nota 3.g.iif).

11
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)} Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 vy los
articulos 138 vy 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ellg, la sociedad gestora dispone de una politica por
sscrito en materia de conflictos de interés gue vela por la independencia en la ejecucion de las -distintas
funciones dentro de la scciedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmenie actualizado de
aqueilas operaciones y actividades desempefadas por ia sociedad gestora o en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflicte de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un
procedimiento interne formal para cerciorarse de que las operacicnes vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Socledad y a precios o en condiciones iguales 0 mejores que los de mercado. Segln lo
establecido en ia normativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comision Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su casc, informacidn sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacién e intermediacion, comisionas retrocedidas con origen en las
instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de fa sociedad gestora
de la Sociedad, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitides, colocados o asegurados
por ei Grupo de la sociedad gestora.

4,  Distribucidn de resuitados

La propuesta de distribucién del resultado correspondiente al gjercicio 2012 que su Consejo de Administracion
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacicn, es la siguiente:

Euros

Base de distribucion-
Beneficio/(Pérdida) neto del gjercicio|(19.154,29)

Distribucién-
Resultados de ejercicios anteriores  ((19.154,29)
{19.,154,29)

5 Cartera de inversiones financieras

£l detalle de la cariera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depébsitos en EECC”, "Derivados” e "intereses de la cartera de inversion” se inciuye como
Anexo, el cual forma parie integrante de esta nota. :

Al 31 de diciembre de 2012 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el

siguiente:
Vencimiento Furos
Inferior a 1 afo 4.233.000,00
4.233.000,00

12
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Al 31 de diciembre de 2012, ia totalidad dei saldo del epigrafe “Cartera Interior ~ Valores representativos de
deuda” del activo del balance corresponde a adquisiciones temporales de activos {Deuda Puablica) cuya
contraparte es la entidad depositatia.

En el epigrafe “Deudores” del balance se incluye al 31 de diciembre de 2012 por importe de 231 miles de euros,
el saldo correspondiente a las ventas de valores al contado que se cancelan en la fecha de liguidacion.

En el epigrafe *Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2011 se recogian 28 miles de euros depositados en
concepta de garantia en los mercados de derivados, nacesaria para poder realizar operaciones €n 108 mismos.

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en Barclays Bank, $.A.U. o en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 8). Los valores mobiliarios
y demas actives 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 !as entidades legalmente habilitadas para el gjercicio de esta
funcion.

Gestion del riesgo:

La gestin de los riesgos financieros que leva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarics para controlar la exposicidn de la Sociedad al riesgo de mercado (que comprende &l
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi
como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos gue limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta la
Sociedad:

»  Limites a g inversion en otras Instituciones de Inversidn Colectiva:

La inversion en acciones 0 participacionas emitidas por una Gnica HiC, ne podra superar el 20% def
patrimonio, salvo en las iC cuya politica de inversidén se base en la inversidn en un Unico fondo.
Asimismo, fa inversion total an IC mencionadas en el arliculo 48.1.d) def Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, no podrd superar ef 30% del patrimonio de la Sociedad,

» Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversién en los actives e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedard ampliado al 10%, siempre que la inversion en
los emisores en los que supere &l 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puade quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados per un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad autdénoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia aspecializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la det
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el Himite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se Here intencion de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que ia
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de
ios sefialados en el articule 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, serd necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversidn en valores de una misma emisién no supere el
30% del active de la Sociedad. Quedard ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizade por actives que cubran
suficientemente los compromisos de la emisidén y gue gueden afectados de forma privilegiada al
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reembolso del principal y al pago ce los intereses en el caso de situacion concursal del emiser. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere ef limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimaonio de !a Sociedad.

A estos efecios, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Gnico
emisor.

Limite general a {a inversion en derivados!

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patimonio neto de la Sociedad. Por exposicién total al riesgo se entendera cualquier
obligacién actual o potencial gque sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluirdn las ventas al descubierto.

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

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

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

Las posiciones frente a un dnico emiser en productes derivados, activos e instrumentos financieros y
depositos que la Sociedad tengs en dicha entidad no pedran superar el 20% det patrimonio de la
Sociedad.

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

Limites a la inversion en valores no cotizados:

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

Queda prohibida ia inversién de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, ne podra
tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes
a un mismo grupo.

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

«  Acciones y participaciones de liC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CEE domicitiadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

«  Acciones y participaciones de HC de inversion libre vy de lIC de [IC de inversion iibre
espafiolas.
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+  Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas an la Ley 25/2005.

+  Coeficiente de liquidez:

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

+  Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podrad endeudarse hasta el Emite coniunto del 10% de su patrimonio para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, slempre que se produzca por un plazc no superior 2 un mes, o por
adquisicion de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacionat def
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el periodo de liquidacion de |la operacion que establezca el mercado donde se
hayan confratado.

L.os coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Sociedad que, en todo
caso, son obieto de seguimiente especifico por la sociedad gestora:

Riesge de crédito

El riesgo de créditc representa las pérdidas que sufrirfa la Sociedad en el caso de gue alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones confractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los [imites
a la inversion y congentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de ligquidez

En el casc de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capHalizacion o en mercados con una reducida
dimensidn y Hmitade volumen de contratacidn, o inversion en otras instituciones de Inversidn Colectiva con
liquidez inferfor a la de ia Sociedad, ias inversicnes podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
ios coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de fa misma para responder con rapidez a fos
requerimientos de sus accichistas.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado represenia la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversién Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

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

- Riesgo de tipo de cambic: la inversion en actives denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipes de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursétiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conileva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por ia volatilidad de los mercados en los que
invierte. Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su
caso, riesgos de nacionalizacidn o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que puesden
afectar al valor de las inversicnes, haciéndolas mas volatiles.
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La Unidad de Control de Riesgos de la sociedad gestora comprueba diariamente el cumplimiento de los limites
legales y que no se hayan realizade operaciones con instrumentos financieros no autorizados.

l.os riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por la Sociedad se encuentran descritos en el Folleio
Informativo, segGn lo establecido en la normativa aplicable.

. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2012, la composicién deif saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Barclays Bank, $.A.U. (cuentas en euros) 266.385,86
Barclays Bank, S.A.U. {cuentas en divisa) 266,31
266.652,17

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes en euros mantenidas por la Sociedad han devengado
en el gjercicio 2012 un tipo de interés anual medio del 0,75%, revisable y liquidable trimestraimente. Los saldos
positivos de las cuentas corrientes mantenidas en divisa por la Sociedad no se remuneran.

Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reembolsables

atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

£n el epigrafe “Capital” del balance se racoge el capital iniciat con el que se ha constituido la Sociedad, asi como
la parte del capital estatutario maximo {que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
iniciat), que ha sido efectivamente suscrito. A continuacion se detatla la composicién del saldo de “Capital” al 31
de diciembre de 2012 y 2011:

Furos
31-12-2012 31-12-2011
Capital inicial 2.406.000,00 2.406.000,00
Capital estatutario emitido 2.090,478,00 738,00
Capital 4,496.478,00 2.406.738,00

Al 31 de diciembre de 2012, el capital soclal de la Scciedad estaba formalizado en 749.413 (401,123 acciones at
31 de diciembre de 2011} acciones nominativas de 6 euros de valor nominal cada una {con identicos derechos
politicos y econdmicos), totaimente suscritas y desembolsadas.

El capital en circulacion al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es el siguiente:
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Euros
31-12-2012 31-12-2011
Capital estatutario maximo 24.000.000,00 24.000.000,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacion (19.503.522,0600] (21.393.262,00)
Capital 4.456.478,00 2.406.738,00
Nominal acciones propias en cartera - (672,00
Capital en circulacion 4.496.478,00 2.406.060,00

El articulo 32.8 de a Ley 35/2003 de instituciones de inversidon Colectiva establece que la adquisicion por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maximo, no estaré sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicion 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 diclembre de 2012 y 201 1, el calculo da! valor liquidativo de. ta accién se ha efectuado de la siguiente
manera:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Patrlrfionfo atr:'bmdo a ;farti‘a.pes o aceionistas de 4.742.466.45 2.631.356,43
Ia Sociedad al cierre del ejercicio
Valor liquidative de la accion 6,33 6,56
Numero de acciones en circulacién 749.413 401.011

De acuerdo con la iegislacion aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos economicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcién vy desembolso 0 en cartera se encuentra en suspenso
hasta que éstas sean suscritas v desemboisadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2012, &l Unico accionista de la Sociedad que poseia un porcentaje de participacion
significativa superior al 20% del capital en circulacién era el siguiente:

N° de Acciones % de Participacion
Valladolid Siglo XX1, S.1. 400.885 53,49%

Con fecha 11 de enero de 2013 la Sociedad ha realizade una recompra de acciones propias, que ha supuesto
una disminucidn det capital en circulacidén de la Sociedad en un 53,49%, dejando de ser accionista de [a misma
Valladolid Siglo XX!, S.L. Con posterioridad al cierre del gjercicio existia 1 accionista (persona fisica) con una
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narticipacién significativa superior at 20% del capital en circulacion de la Sociedad, que ascendia en su totalidad
al 27,48% de dicho capital.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el numero de accionistas de la Sociedad era de 181 y 102, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el nameroc minimo de accionistas de las Sociedades de inversién de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondrén del plaze de un afio para llevar a cabo la
reconstitucion permanente del nimero minimo de accionistas,

Prima de emisién

En ef caso de puesta en circulaciéon de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacion o enajenacidén y el valor nominal ¢ valor razonable de dichas
acciones, segln se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamenie adquiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe "Prima de emisién” del balance.

El Texto Refundide de la Ley de Sociadades de Capital permite expresamente la utilizacion de este saldo para
ampliar el capital y no establece restriccidén especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 {a composicion del saldo de reservas es fa siguiente:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Reserva legal 83.372,59 83,372,59
Reserva voluntaria 153.232 60 228.372,10
Reservas 236.605,19 311.744.,69

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio econdmico deberan destinar un 10% del mismo a la
reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social establecido en el Texto Refundido de la
Ley de Sociedades de Capital, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que el patrimonio neto
de la Sociedad fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinara a la compensacion
de dichas pérdidas, destinandose el 10% del beneficio restante a dotar la correspondiente reserva legal.

l.a reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esia finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva sélo podra destinarse a la compensacion de pérdidas v siempre gue no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin.

El saldo del epigrafe "Resultados de ejercicios anteriores” recoge, en su caso, los resultados de ejercicios
anferiores {negatives o positivos) pendientes de aplicacién de la Sociedad.

La Junta General de Accionistas de la Sociedad, en su reunién celebrada el 3 de abril de 2012, acordd ia
distribucion de un dividendo con cargo a las reservas de iibre disposicion de la Sociedad, por un importe de 75
miles de euros. Ei desemboiso de dicho dividendo se realizd el 10 de abril de 2012,
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Tanto ia reserva voluntaria como los resultados de ejercicios anteriores no tienen restricciones especificas en
cuanto a su disponibilidad.

QOtros gastos de explotacién

Segin se indica en la Nota 1, la gestion y administracién de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y confarme a lo establecido en el Folleto de ta Sociedad en cada momento, durante
los ejercicios 2012 y 2011, la Sociedad ha devengado como gasto una comision calculada sobre el patrimonio
diario de la Sociedad que se satisface mensualmente.

La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2012 v 2011, ha percibido por este
servicio, y corforme a lo establecide contractuaimente en cada momento, una comisidn anual calculada sobre el
patrimonic diaric de fa Sociedad que se satisface mensualmente.

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

La Orden EHA/S96/2008, de 5 de marzo, que desarrolia ¢l Rea! Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta ia Ley de Instituciones de Inversidn Colectiva, tiene por objeto la conerecion y desarroilo de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversion Colectiva, Las principales funciones son:

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

2. Comprobar que lag operaciones realizadas han respetado los coeficientes vy criterios de inversion
establecides en la normativa vigente.

3. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el célculo det
valor liguidativo de las acciones de la Sociedad,

4. Contrastar con caracter previo a la remision a la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacidn pablica periddica de la Sociedad.

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

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

Incluide en el epigrafe “Ingrescs financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias se recoge, en su caso, ef
importe de los rendimientos con origen en tituios extranjeros, registrandose simultaneamente en el epigrafe
“Otros gastos de explotacién ~ Otros” de la cuenta de perdidas y ganancias, en su caso, el importe de las
retenciones fiscales sobre dichos rendimientos. St finalmente se produce la recuperacion efectiva de dichas
retenciones, se registra en ef epigrafe “Ingresos financieres” de fa cuenta de pérdidas y ganancias.

En el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacidén — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del gjercicio
2012 y 2011 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad, por
un importe de 3 miles de suros {IVA y gastos ne incluidos).
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Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad no tenfa ningin importe significative pendiente de pago a
proveedores en operacicnes comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2012 y 2011 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

Situacién fiscal

10.

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

Al 3% de diciembre de 2012 y 2011, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Pablica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre benaficios de ejercicios anteriores por importe de 15 y 8 miles de euros, respectivamente.

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

Cuando se generan resuliados positivos, la Sociedad regisfra en el epigrafe “Impuesto schre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacién de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que fa Sociedad obtenga resuitados negativos {véase Nota 3-h).

El Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, introdujo una serie de modificaciones tributarias con efectos para
los periodos impositivos que se hayan iniciado el 1 de enero de 2012, En concreto, en el caso de existir bases
imponibles negativas, se amplia el plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios futuros de
quince a dieciocho ejercicios, en determinadas condiciones.

Debido a las posibles diferentes inferpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones gue en el futuro pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para los afos sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo imporie no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinion de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no-afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.

Informacidn relativa al Conseio de Administracién

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

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

Asimismo, at 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Scciedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos o
garantias de ninguna clase, ni habia adquirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de
Administracion compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida.
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CLASE 82

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

Barclays Wealth Managers Espafia, S.A., Sociedad Gestora de instituciones de inversion Colectiva, en su
condicién de sociedad gestora de la Sociedad, administra, representa y gestiona {odos sus actives y pasivos
incorporando coma consejeros a personal suyo o del Grupo al que pertenece que relne la adecuada
experiencia profesional para el desarrollo def objeto sociai de la Sociedad. Es por ello que dichos profesicnales
{en el caso de la Sociedad, D. Andrés Martinez Mosquera v Dofia Ana Martin de Santa Olalla Sanchez)
formaban parte del consejo de administracién al 31 de diciembre de 2012 de otras sociedades de inversion de
capital variable gue gestiona Barclays Wealth Managers Espafia, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversién Colectiva, v que, en virtud de tal condicion, ostentan participaciones en dichas seciedades que, en
ningan caso, son significativas.

Por ofro fade, al 31 de diciembre de 2012, ninglin Administrador de la Sociedad (o sus personas vinculadas, en
su caso) que no son personal de su sociedad gestora o del Grupo al que pertenece ostentaba participaciones ni
ejercia ninglin tipo de cargo o funcidn en otras instituciones de inversién colectiva de naturaleza societarta cuyo
objeto social consista en ia "captacion de fondos, bienes o dereches del publico para gestionarios e invertirlos en
bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros ¢ no, siempre que & rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectives” (véase Nota 1),
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CLASE 87

11, Acontecimientos posteriores al cierre

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

INVERSIONES VALLADOLID SIGLO XXI, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL
VARIABLE, S.A.

Divisa Descripeion Euros

EUR | LetrasiOBLIGACIONES DEL ESTADO|0,0602013-01-02 | 4.233.000,0C
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 4.233.000,00
FUR | Participaciones{lIC’S BARCLAYS 611,92
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva 611,92




CLASE 87

Inversiones Vailadolid Siglo XXI, Sociedad de Inversion de Capital Variable,
S.A.

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

Evolucién de los negocios {mercados), situacion de la Sociedad y evolucion
previsible

El ejercicio 2012 se ha caracterizado por la fuerte volatilidad de los mercados, con subidas y bajadas duranie el
primer semestre sequidas de recuperaciones en la Gltima parte del afo. Este comporiamiento también ha sido
dispar entre los mercados de renta variable, con retrocesos anuaies en paises como Espafia y subidas
importantes en Alemania y EE.UU.

Durante los primeros meses del ejercicio 2012, las boisas tuvieron un huen comportamiento, si bien
posteriormente se produjo un fuerte movimiento de aversion al riesgo debido a la crisis soberana europea, a las
elecciones griegas, a los problemas en el sistema financiero espafiol y a unos datos de crecimiento econdmico
global mas débil. La segunda pare del afio, sin embargo, fue claramente positiva. Los activos de riesgo,
incluyendo la renta variable, experimentaron revalorizaciones importantes a la vez que la rentabilidad de los
bonos periféricos cayd vy los diferenciales de crédito se estrecharon. Asi, el indice de renta variable en moneda
local MSCIl World gand un 8,32%.

La clave que marcd este comportamiento fueron ios anuncios del BCE, de la FED, del Banco de inglaterra y del
de Japon de distintos programas de compra de activos. Ademas, en Europa, los acuerdos para poner en
marcha el fondo de rescate y la clarificacion de la operativa del BCE en la compra de deuda redujeron el miedo
ante uno de los principales eventos de riesgo a los que se enfrentaban los inversores.

Por su parte, los datos econdmicos dieron sefiales mixtas respecto al crecimiento econdmico global cuyas
expectativas quedan afectadas por las medidas de recorte de gasto y mayores impuestos gue se estan
adoptando sobre todo en Europa.

Tambien en la renta fija soberana los movimientos fueron heterogénecs, con los bonos alemanes vy
estadounidenses aciuande de refugio vy alcanzando rentabilidades minimas (10 afios 1,2% y 15%
respectivamente), mientras que los diferenciales se dispararon en paises como Espafa alcanzando la
rentabilidad del bono a 10 afies el 7%.

Respeacto a las divisas, en los meses de abril y mayo, el dolar actud de refugid v, frente al euro, Hegd a aicanzar
1,22 para depreciarse después cerrando el afo a niveles de 1,3193.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Scciedad (véase Notz 5 de la Memoria) esta
destinade a ta consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos v politicas de gestién de los riesgos de
precio, crédito, liquidez y riesge de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la
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normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comisién Nacional del Mercado de Valores),

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012

Nada que resenar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacién y desarrofio

Nada que resefar dado el objeto social de la Sociedad.

Adquisicidén de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocic sobre sus propias acciones a lo largo del pasado
ejercicio 2012, distinte al previsto en su objeto social exclusivo como Institucion de Inversion Colectiva sujeta a la
Ley 36/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversion Mobitiaria de
Capital Variabie.



Diligencia gque levanta el Secretaric no Consejero del Consejo de Administracion de Inversicnes Valladolid
Sigio XX!, Sociedad de Inversion de Capitai Variabie, 8.A., D. Inocente Arriaga Labrada, para hacer
constar que todos los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir
el presente documento, gue se compone de 29 hojas de papel timbrado, impresas por una cara,
comprensive de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el
patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2012,
firmande todos y cada uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan
a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 19 de marzo de 2013

El Secretario no Consejero del sejo de Administracion

Fdo.: D. Rafael Macriua Ruiz-L.épez

Consejeros:

Fdo.: D. Andrés Martinez Mosquera Fdo D2, Ana Martin %e_Santz/Olalla Sanchez



ANEXO

El presente documente comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestién, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de
diciembre de 2012 de la Sociedad Inversiones Valiadolid Sigic XXI, Scciedad de inversion de Capital
Variable, S.A., se compone de 29 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la
numeracion 01.2950983 a OLf}é{5101 1, ambas inclusive, habiendo estampade sus firmas los miembros det

Consejo de Administracion] de la Sociedad en la diligencia adjunta firmada por mi en sefiai de

identificacion ! %
E ! Madrid, 19 de marzo de 2013

Fdo.: D. Inocente Arriaga Lab%@da

o/

Secretario no Consejero



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

Identificacion de la Sociedad: Inversiones Valladolid Siglo XXl, Sociedad de
Inversion de Capital Variable, S.A.

NIF: AB3429785

Los abajo firmantes, como Administradores de la Sociedad citada manifiestan que en la contabilidad de la
Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida que deba ser
incluida en el documento aparte de informacion medicambiental previsto en la Orden del Ministeric de
Justicia de 28 de enero del 2009,

El Secretario no Consejero del ejo de Administracion

Fdo.: D. Inocen%e Arria7a Labrada

El Presidente del Consejo de Administracion

Fdo.: D. Ratael Maortua Ruiz-l.6pez

Consejeros:

oS b iy
Tt
P dgu! /
Fdo.: D. Andrés Martinez Mosquera Fdo.: D\"l.//yz(a Martin de Sapta Olafla Sanchez
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