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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Micron Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, 5.A. {en adelante,
1a Sociedad):

Hemos auditado las cuentas anuales de la Sociedad, que comprenden el balance al 31 de diciembre de
2012, la cuenta de pérdidas v 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
1a formulacion de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de
informacién financiera aplicable (que se identifica en Ia Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular,
con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinidn 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 v la evaluacidn de si su presentacidn, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacidn 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 la Sociedad al 31 de
diciembre de 2012, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que
resulta de aplicacidn vy, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, ia evolucidn de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacidn
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 verificacién del informe de gestidn con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.
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MICRON INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

{Euros)
ACTIVO 31122012 31-12-2011 (%) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2012 31-12-20%1 ("}
ACTIVO NG CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDC A PARTIGIPES O 4.641,815,04 2.640.516,99
ACCIONISTAS
lamovilizado intangible - - Fondos reembolsables  atribuidos a 4.641.915,04 2.640.516,99
participes o accionistas
Inrovilizado material - - Capital 5.078.369,58 4.410.527,33
Bienes inmugbles de uso propio - - Participes - -
Mobiliario y enseres - - Prirma de emisién (412.433,08; (32.050,17)
Activos por impuesto diferide - - Reservas 1.635.494 40 1.836.958,7¢
ACTIVO CORRIENTE 5,188,202 28 2.655,242.74 (Accicnes propias) {240.286,57} {1.048 345,58}
Deuwdores 138.542,28 78.048,88 Resultados de gjercicics anteriores (2.326.574,29) {1.524.009,73)
Cartera de Inversiones financieras 5.019.068,76 2.433.766,58 Ofras aportaciones de socios - -
Cartera interfor $82.719,78 171.774,29 Resultado dsl sjercicio 7.345,00 {402.564,56)
Valores representativos de deuda 505.000,00 - {Dividendo a cuenta) - -
Instrumenios de patrimonio 287.719,18 171.774,29 | Ajustes por cambios de valor en - -
inmovilizado material de uso propio
Instituciones de versidn Colectiva - - Otro patrimonlo atribuido - -
Depésitos en EECC - -
Derivados 0,60 - PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 4.136.348,50 2.261.992,29 Breudas a largo plazo - -
Vaiores representativos de deuda - - Pasivos por impueste diferido - -
Ingtrumentos de patrimonio 1.644.937 02 1.138.404,46
Instituciones de Inversion Colectiva 2.489.706.55 1.118.347,11 | PASIVO CORRIENTE 546.287,24 14.725,75
Daepositos en EECC - - Provisiones 2 corto plazo - -
Derivados 1.704 93 3.248,72 Deudas a corto plazo - 45,64
Otros - - Acreadores 496,124,385 14.676,39
Intereses de la cartera de inversidn 0,48 B Pasivos financieros “ -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados 50.162,8% 3,72
Peripdificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 20.591,24 143.427,27
TOTAL ACTVO 5,188.202,28 2855242 74 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 5.188,202,28 2.655.242,74
CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 1.504.766,39 2.002.607,26
Comprorisos por operacionss largas de - 929,66
derivades
Compromisos por operacionss cortas de 1.504.766,30 2.004 767,60
derivades
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 8.332.715,22 9.899.842,83
Valores cedidos en préstamo por la I1C - -
Valores aportados como garantia por ia G B -
Valores recibidos en garantia por {a lIC - -
Cagpital nominal no suscrifo ¥ en circulacion 8.041.872,51 7.609.714,76
{SICAV)
Pérdidas fiscales s compensar 2.290.842.1 2.290.128,07
Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 9.837.481%,61 11.902.540,09

{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, 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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MICRON INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A 1.0S EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

{Euros)
2012 2011 (%

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la [iC - | -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion . (136.845,82) (74.127,73)
Comision de gestion (11.755,51) (7.458,79)
Comisidn depesitario {4.702.24) (2.887,47)
Ingrese/gasic por compensacion compartimente - B
Otros (120.388,07) (63.671,47)

Amortizacion del inmovilizado material - -

Excasos de provisiones - -

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmaovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION £136.845,82) (74.127,73)

ingresos financieros §2.382,81 62.089,31

Gastos financieros - -

Variacion del valor razonabie en instrumentos financieros 257.042,59 {208.670,25)
Por operaciones de la cartera interior 8.666,69 (490.596,78}
Por operaciones de la cartera exierior 250,989,850 {171.310,47)
Por aperaciones can derivados (2.613,60) 3.237,00
Otros - .

Diferencias de cambio {19.811,33) 31.764,44

pPeterioro y resultado por enajenaciones de Instrumentos financieros {175.423,25) (213.620,33}
Deterioros g -
Resultados por operaciones de fa cartera interior 11.08 39.180,00
Resultados par operaciones de ia cariera exterior {35,892 35} {19.816,38)
Resultados por operaciones con derivados {139.441,98} (232.983,95)
Ciros - -

RESULTADQ FINANCIERO 144.180,82 {328.436,83)

RESULTADC ANTES DE IMPUESTOS 7.345,00 £402.564,56)
Impuesto sobre beneficios - -

RESULTADO DEL EJERCICIO 7.345,00 (402.564,58)

{*} Se prasenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

l.as Notas 1 a 11 descritas en la Memeoria adjunta forman parte
integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diclembre de 2012,
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MICRON INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL - VARIABLE, S.A.-
Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los gjercicios anuales terminados ef 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 (1)
Resultado de [a cuenta de pérdidas y ganancias 7.345,00 | {402.564,56}
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonioc atribuido a parlicipes y accionistas - -
Total fransferencias a la cuenta de pé;"didas ¥ ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 7.345.00 | {402.564,56}

{*) Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efeclos comparatives.
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CLASE 87

Micron Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Resefia de la Sociedad

Micron Inversiones, Sociedad de Inversidn de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyd el 1
de agostc de 1988 bajo la denominacion de Micron Inversiones, Sociedad de Inversion Mobiliaria, S.A. Con
fecha 3 de diciembre de 2001, la Sociedad se transformd en Sociedad de Inversion Mobiliaria de Capital
Variable de Fondos vy, finaimente, con fecha 5 de febrero de 2004, la Sociedad cambié su denominacién por la
actual. La Scociedad se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones
de Inversién Colectiva, en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta
dicha ley y en la restante normativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de
Valores con el nimero 2.377. L.as acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacién en el Mercado
Alternativo Bursatll, sistema organizado de negociacién autorizado por el Gobierno espafiol, sujeto al artticulo
31.4 de la vigente Ley espaficla def Mercado de Valores y supervisade por la Comision Nacional del Mercadoe de
Valores en su organizacion y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2012, segun sus Administradores, la Sociedad no forma parte de ninglin grupo de
sociedades.

El domicilio social de la Socledad se encuentra en Ayala n® 42, 5% planta - A, Madrid.

El objete social de la Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derechos del piblico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, finaneieros o no, siempre que el rendimiento del
inversor se establezea en funcion de los resultados colectivos.

Segun se indica en la Nota 8, ia gestion de la Sociedad esta encomendada a GVC Gaesco Gestion, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. No obstanie, la administracion de la Sociedad esta
encomendada a Credit Suisse Gestion, Sociedad Gestora de Instifuciones de Colectiva, $.A., entidad
perteneciente al Grupo Credit Suisse AG.

Adicionalmente, Financial Lab, Agencia de Valores, S.A. {empresa vingulada, al ser algunos consejeros yfo
accionistas de la Sociedad, a su vez consejeros y/o accionistas indirectos de la mencionada agencia de valores)
presta servicios de asesoramiente financiero sobre la totalidad de las inversiones mantenidas por la Sociedad
{véase Nota 8).

Los valores mobiliarios estén bajo la custodia de Credit Suisse AG, Sucursal en Espafia (Grupo Credit Suisse
AG), entidad depositaria de la Sociedad {(véase Nota 5).
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2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas ahuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién a la Sociedad, que es
el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las
instituciones de inversion colectiva, que constituye el desarrollo v adaptacion, para las instituciones de
inversion colectiva, de lo previsto en el Cddigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacién, de forma que muestran la
imagen flel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012 v 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 side formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someterédn a la aprobacion de la
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que serdn aprobadas sin ninguna modificacion.

b} Principios contables

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

Los resultados y la determinacién del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromiscs que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion del
valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de gue estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacién disponible al clerre del gjercicio 2012, es posible gue acontecimientos que puedan tener lugar
en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a
las fluctuaciones del mercado y ofros riesgos inherentes & la inversion en valores (véase Nota 5), lo que
puede provocar que el valor liquidativo de la accion fluctle tanto al alza como a la baja.

¢} Comparacion de fa informacidn

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al gjercicio 2011 se presenta dnica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con ta informacién correspondiente al ejercicio 2012.

d} Agrupacitn de partidas

Determinadas partidas de! balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en 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 gjercicic 2012 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicades en el ejercicio 2011,

f} Correccidn de errores

Er la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significativo que haya
supuesto la 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 0 contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion

con el patrimonio, la situacién financiera v los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medicambientales.

Normas de registro y valoracién

En la etaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes g los ejercicios 2012 y 2011 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion;

a} Clasificacion de los instrumentos financiercs a efectos de presentacién y
valoracion

i. Clasificacién de los activos financieros

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

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

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

» Valores representativos de deuda: obligacicnes v demas valores gue supongan una deuda para
su emisor, que devenhgan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

» Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.
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» Instituciones de lnversidn Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversidn Colectiva,

+« Depésitos en entidades de crédito (EECC}: depésitos que Ia Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcién de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

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

» (Otiros: recoge, en su caso, las acciones vy participaciones de las entidades de capital - riesgo
reguladas en 1a Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi como impories correspondientes a ofras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

+ Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la perodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

+ Inversiones morosas, dudosas 0 en litigio; incluye, en su c¢aso, v a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en fibros de las inversiones v periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

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

ii. Clasificacién de los pasives financieros

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

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

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los coniratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los producios estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracién como "Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas vy
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su ¢aso, pasivos distintos de derivados que han sido ¢lasificados a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venia de valores recibidos en préstamo.
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- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en ofros
epigrafes, incluidas tas cuentas con las Administraciones Pablicas v los impories pendientes de pago
por comisiones de gestién y depdsite. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a
pagar’.

b) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros
. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidn como "Partidas a cobrar”, v los activos
clasificados en ¢l epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” {gue salvo evidencia
en contrario sera el precio de la fransaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
{a operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose fos intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieres” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el métode
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Activas financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el preclo de la transaccién), incluyendo los costes de transaccidén explicitos directaments
atribuibles a fa operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la uitima jiquidacion se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras - intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transacciéon en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios gue se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.ili).

En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato hébil anterior, 0 ! cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos alin a cotizacién: su valor razenable se calcula mediante los cambios que resuitan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emislones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicoes.

- 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 caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion més reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. E£n este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizande como referancia precios o fipos de
interés y primas de resgos actuales de instrumentos similares. En caso de ne existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de ofros
instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion
de opclones, en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de tiesgo de crédito del emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementadas en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicidn de los valores,

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

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

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gltimo valor liquidativo
dispenible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema mutltilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo,
Para las inversiones en G de inversion libre, IC de IIC de Inversion libre e HIC extranjeras similares, segdn
los articulos 73 y 74 del RD 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o
sistemas multilaterales de negoclacion, se valoran mediante la aplicacion de métodos ¢ modelos de
valoracion adecuados v reconocidos conforme a lo estipulade en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

if. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos v partidas a pagar’, se valoran
iniciaimente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccidn)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste armortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectiva. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como "Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su "valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccidn directamente atribuibles a la
operacién. Posteriormente, Jos pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en gue se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de perdidas y ganancias (véase apartado 3.g.ii).

En particular, en el caso de la financiacién por venta de valores recibidos en prestamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente ¢ activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.
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¢) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El iratamiento contable de las transferencias de activos financieros esté condicionado por ia forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Silos riesgos v beneficios se traspasan sustancialmente a terceros —caso de Jas ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra—, el activo financiero transferido se dard de baja del balance. La diferencia entre Ia
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo abtenido menos cualquier pasive asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinaré asi
la ganancia ¢ pérdida surgida at dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperabie después de su
Inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos v beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismas o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y continuard valorandose con los mismaos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por e! contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe iguat al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en ef marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se plerda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se dardn de baja. E! vafor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconocerdn, en su caso, en los epigrafes "Valores reclbidos en garantia por ta liC" o
“Valores aportados como garantia por 1a lIC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sinise transfieren ni se retienen sustancialmenta los riesgos y beneficlos asoctados al activo financiero
transferido, éste se daré de baja cuando no se hubiese retenido el control det mismo.

De acuerdo con lo anterior, ios activos financieros sélo se dan de baja del balance cuande se han extinguido
ios flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustanciaimente a terceros los riesgos vy
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sélo se dan de baja del balance
cuando se han exiinguido |as obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere,

d} Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores af contado

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

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacidn, aunque se desconczca el ndmero de participaciones o
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acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de ta fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” det balance.

fi. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momenio del cierre de la posicidn o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, seglin 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 *Variacién del valor razonable en instrumentos financieros ~ Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

iif, Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adguisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en ei epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en. el epigrafe “Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de la cartera interior {o exterior}".

iv. Contratos de futuros, opclones y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento def contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones fargas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

lLas primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes "Derivadas” de la cartera interfor o exterior del activo (o pasivo) def balance, en la
fecha de sjecucion de la operacion.

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” ¢ “Variacién de! valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacidn de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.
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En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizardn en la cuenta “Deferioro y resultade por enajenaciones de insfrumentos

-financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En &l caso de operaciones sobre valores, st la opcidn es gjercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la [IC” de las cuentas de orden. En caso de
venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacion de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria®
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicia. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe "Carlera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversién” del balance.

Instrumentos de pafrimonio propio

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

Pe acuerdo con fa Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula fas Instituciones de Inversion Colectiva, el
capital de las Sociedades de inversién de Capital Variable es variable dentro de los limites del capital inicial y
maximo fijados estatutardaments,

La adquisicidn por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuides a participes ¢ accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccion del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargdndosefabonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion y ef
nominal de las acciones amortizadas en ia cuenta "Patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas ~ Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Prima de emision” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacién de
acciones propias, sin que en ningln caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El efecto impositivo de los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones, en caso de que
existan, se registra minorando o aumentando los pasivos o activos por impuesto corriente,

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios més significativos utilizados, en su caso, por la Sociedad, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:
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i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicidén se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por apliicacion det método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en ef epigrafe "Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la 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
“Ingresos financieros® de la cuenia de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por la Sociedad.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe Ja Sociedad como consecuencia de ia retrocesién de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas
a la HC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de depdsito, asi como otros gastos de gestidn necesarios para que la Saciedad
realice su actividad, se registran, segun su naturaleza, en e! 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 intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe "Otros gaslos de explotacion - Otros” de la
cuenta de pérdidas vy ganancias.

ifi. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El heneficio o pérdida derivado de varaciones del valor razonable de los activos vy pasivos financieros,
realizado © no realizado, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segtin corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.0).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre benaficios, considerando, en su caso, las deducciones vy el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendc en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con €l recenocimiento vy la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
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originadas por la diferente valoracidn, contable vy fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningln caso y s6lo se reconoceran mediante {a
compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta *Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferide se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En casc de

‘modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando fos tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contade el mas
representativa del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del (ltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio gue se producen al convertir fos saldos denominados 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 cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias v las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
1a valoracion (véase Nota 3.¢g.il).

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 87 de la Ley 35/2003 vy los
articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la socledad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de confiiclos de interés que vela per la independencia en la gjecucion de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aguellas operaciones v actividades desempefiadas por las sociedades gestoras ¢ en su nombre en las que
haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cerclorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Sociedad y a precios 0 en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segin lo
establecido en Ja normativa vigente, los Informes periddicos registrados en la Comisién Nacional del Mercado
de \Valores incluyen, en su caso, informacidn sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversidon colectiva gestionadas por entidades perienecientes al grupo de Ia sociedad gestora
de la Sociedad, el importe de ios depdsitos y adgquisiciones temporales de asctivos mantenidos con el
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados
por el Grupo de la sociedad gestora.
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Distribucién de resultados

La propuesta de distribucion del resultado correspondiente al ejercicio 2012 que su Consejo de Administracidn
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacidn, es la siguiente:

Euros

Base de distribucion-
Beneficio/{Pérdida) neto del ejercicio7.345,00

Distribucién-
Resultados de gjercicios anteriores  [7.345,00
7.345,00

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depdsitos en EECC", "Derivados” e “Intereses de la carfera de inversién” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2012 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representatives de deuda, es el
siguients:

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 595.000,00
595.000,00

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2012, ta Sociedad mantenia fas siguientes posiciones en las cuentas de
compromiso;

Euros
Compromisos por operaciones corfas de
derivados
Futuros y operaciones a plazo de venta 1.501.031,64
Otras ventas a plazo 3.734,75
Total 1.504.766,39

£l saldo del epigrafe "Otras ventas a plazo” del detalle anterior recoge el nominal comprometido de las
operaciones del mercado de divisas vendidas, durante el periodo de tiempo comprendido entre fa contratacion y
fa liquidacion de dichas operaciones.
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Al 31 de diciembre de 2012, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por la
Sociedad tenfan un vencimiento inferior al afio.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2012, las posiciones en derivados que la Sociedad tiene registradas en el
balance se encuentran denominadas en moneda no euro.

En ei epigrafe "Deudores” del batance al 31 de diciembre de 2012 se recogen 97 miles de euros (66 miles de
euros al 31 de diciembre de 2011) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Adicionatmente, en el epigrafe "Deudores” del hatance se incluye al 31 de diciembre de 2012 por importe de 11
miles de euros {ningln importe por este concepto al 31 de diciembre de 2011), el saldo correspondiente a las
ventas de valores al contado que se cancelan en la fecha de liquidacion.

Al 31 de diciembre de 2012 en el epigrafe "Acreederes” del balance se incluye por importe de 478 miles de
euros (6 miles de euros al 31 de diciembre de 2011), el saldo correspondiente a las compras de valores al
contade que se cancelan en la fecha de liquidacion.

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, 1o estan
en Credit Suisse AG, Sucursal en Espafia o en trdmite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 v 8). Los
valores mobiliarios v 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 ejercicio de esta funcion.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que Heva a cabo la Sociedad estd dirgida al establecimiento de
mecanismos necesanos para controlar la exposicion de la Sociedad al riesge de mercado {que comprende el
riesgo de tipo de interds, el riesgo de tipo de cambio vy &l riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi
como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de ta Sociedad. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta fa
Sociedad:

+ Limites a la inversion en otras Instituciones de inversion Colectiva:

La inversién en acclones o participaciones emitidas por una dnica HC, no podrd superar el 20% del
patrimeonio, salvo en las lIC cuya politica de inversidn se base en la inversidn en un (nico fondo.
Asimismao, la inversion total en 1IC mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

« Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversion en los activos 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 el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacionat del que
Espaha sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
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Reino de Espafia. Cuando se desee superar el imite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencidén de invertir o se tiene invertido mas del 35% del pairimonio. Para que la
Sociedad pueda inveriir hasta el 100% de su patrimonic en valores emitidos ¢ avalados por un ente de
los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, sera necesario gue se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes vy que la inversion en valores de una misma emisién no supere el
30% del activo de la Sociedad. CQuedard ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por actives que cubran
suficientemente los compromisos de fa emision y que gueden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal v al pago de los intereses en el caso de situacion concursal det emisor. El totat
de fas inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite de! 5% no podra superar
el 80% del patrimonio de 1a Sociedad.

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

Limite general a la inversién en derivados v limites conjuntos:

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

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

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

Las posiciones frente a un dnico 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 queden afectados de forma privilegiada al reembolseo del principal e intereses y depodsitos que
fa Sociedad tenga en dicha entidad ne podran superar el 35% del patrimonio de fa Sociedad.

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

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

Otros limites:
Se autoriza la inversién, con un limite maxime conjunto del 10% del patrimenio, en;

«  Acciones vy activos de renta fija admitidos a negociacidn en cualquier mercado o sistema de
negociacién que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) del RIIC o que
dispongan de otros mecanismos que garanticen su liquidez.

»  Acciones y participaciones de HC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CEE, distinta de las previstas en el articulo 48.1.d) del RHIC.
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+ Acciones y participaciones de [IC de inversion libre vy de HC de lIC de inversién libre
espafiolas.

«  Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.
« Coeficlente 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 podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por
adquisicion de activos con pago aplazado, con tas condiciones que establezca la Comisién Nacional del
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 contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Socledad que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora;

Riesgo de crédito

El rflesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus cbligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversién y congentracion de riesgos antes descritos.,

Riesgo de liquidez

En ef caso de gque la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimensién y fimitado volumen de contratacion, o inversion en ofras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad
gestora de 1a Sociedad gestiona el resgo de liguidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
tos coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posicicnes de las Instituciones de Inversidén Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. & riesgo de mercade no es diversificable
por lo que no se puede evitar en el caso de desear contar con una exposicién a los distintos factores de riesgo
de mercado de acuerdo con las perspectivas de la socledad gestora. El riesgo diferido a la seleccion concreta de
valores si se puede mitigar con una adecuada diversificacion.

Los factores de fesgo mas significatives podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: ta inversion en activos de renta fija conlieva un riesgo de tipo de interes, cuya
fluctuacién de tipos es reducida para aciivos a corto plazo y elevada para activos a large plazo. La
exposicion deseada a este factor de riesgo se obtiene a través de una adecuada gestidn de la duracion
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y del pesicionamiento en la curva de tipos de interés en funcion de las perspectivas de la sociedad
gestora.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por fas fluctuaciones de los tipos de cambio. De acuerdo con las perspectivas de la sociedad
gestora, ésta lleva a cabo politicas de cobertura del riesgo de fluctuacion del fipo de carmbio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatifes: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatiidad de los mercados vy activos
concretos en los que invierte. Adicionalmente, la inversion en mercados considerados smergentes
puede conlievar, en su caso, riesgos de nacionalizacién o expropiacion de activos o imprevistos de
indole politico gue pueden afectar al valor de las inversiones, aumentando los riesgos de la inversion, El
riesgo por la exposicidon a activos determinados es controlado mediante una adecuada politica de
diversificacion.

Asimismo, la sociedad gestora no solo mantiene una adecuada diversificacion de los activos a nivel de titulos, si
no también sigue las decisiones de asignacion por clase de activos y sectores en funcién de las previsiones y
dentro de los limites legales y los establecidos en el Folleto. En general, a inversidn en mercados emergentes,
en caso de estar permitida y de realizarse por considerarlo una opcibn interesante, se realiza en una proporcion
adecuada, generalmente acotada, Adicionalmente, se hace un seguimiento de parametros comao la volatilidad y
el VAR de la cantera.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por la Scciedad se encuentran descritos en el Folleto
informativo, segln lo establecido en la normativa aplicable.

6, Tesoreria

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

Euros

Cuentas en el depositario: _
Credit Suisse AG, Sucursal en Espafia (cuentas en euros) : 5.305,19
| Credit Suisse AG, Sucursal en Espafia (cuentas en divisa) 24.157.0%
29.462,28

Otras cuentas de tesoreria:

Otras cuentas de tesoreria en euros 128,96
128,96
29.591,24

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad harn devengado en el
gjercicio 2012 un tipe de interes anual del LIBOR a tres meses menos 1 punto porcentual, revisable y liquidable
trimestraimente.
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Patrimonio atribuide a participes o accionistas-Fondos reembolsablas

atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

En el epigrafe “Capital” del balance se recoge el capital inicial con el gue se ha constituido la Sociedad, asi como
la parte del capital estatutario maximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha sido sfectivamente suscriio. A confinuacién se detalla la composicion del saldo de “Capital” al 31
de diciembre de 2012 v 2611:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Capital inicial 2.404.048,42 2.404.048,42
Capital estatutario emitido 3.574.321.16 2.006.478,91
Capital 5.978.369,58 4.410.527.33

Al 31 de diciembre de 2012, &l capital social de la Sociedad estaba formalizado en 994.717 acciones
nominativas (733.850 acciones al 31 de diciembre de 2011) de 6,01012105 euros de valor nominal cada una
{con idénticos derechos politicos y econémicos), totalmente suscritas y desembolsadas.

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

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Capital estatutario méximo 12.020.242,09 12.020.242,09
Capital nominal no suscrito ni en circulacién (6.041.872,51) (7.609.714,76)
Capital 5.978.369,58 4.410.527,33
Nominal acciones propias ¢n cartera (292.867,19) {1.103.524,34)
Capital en circulacién £.685.502, 39 3.307.002,99

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversidn Colectiva establece que la adquisicién por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maximo, no estard sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias establacidas 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 v no estan sujetas a
Ios limites porcentuales sobre el capital social.

Valor liquidativo de la accion

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el célculo de! valor liquidativo de ia accion se ha efectuado de la siguiente
manera:
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Euros
_ 31-12-2012 31-12-2011
Patrmhlonm atri.bmdo a }?ﬂl‘fl‘Cl-pES o accionistas de 4.641.915,04 2.640,516,99
la Sociedad al cierre del ¢jercicio
Valor liguidativo de la accidn 4,01 4,80
Numero de acciones en circulacidn 045.988 550.239

De acuerdo con la legislacidn aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econdmicos vy politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcion y desembolso o en cartera se encuenira en suspenso
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2012, el dnico accionista de la Sociedad que poseia un porceniaje de participacion
significativa superior al 20% de! capital en circulacion era el siguiente:

N° de Acciones % de Participacién =~
Anangu Grup, S.L. 301.600 31,88%

Al 31 de diciembre de 2012 v 2011 el nimero de accionistas de la Sociedad era de 128 y 125, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversién de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un aho para llevar a cabo la
reconstitucion permanente del nimero minimo de accionistas.

Prima de emision

En e! caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacion o enajenacion y el valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segin se trate de acciones puestas en circutacién por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en ¢l epigrafe “Prima de emisidn” del balance.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacién de este saldo para
ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diclembre de 2012 y 2011 Ia composicidn del saldo de reservas es la siguiente:
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Euros
31-12-2012 31-12-2011
Reserva legal 321.888,13 321.888,13
Reserva voluntaria 1.313.606,27 1.315.071,57|
Reservas 1.635.494,40 1.636.959,70

CLO773401

Las sociedades cue obtengan beneficios en el ejercicio econdmico deberan destinar, en determinadas
circunstancias, un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésia alcance, al menos, el 20% del capital social
establecido en el Texte Refundido de la Ley de Sociedades de Capital,

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en 1a parte que exceda det 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva solo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras

reservas disponibles suficientes para este fin.

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

Tanto la reserva voluntaria como los resultados de ejercicios anteriores no tienen restricciones especlficas en

cuanto a su disponibilidad.

8. Otros gastos de explotacion

Segin se indica en la Nota 1, la gestidn de la Socledad esta encomendada a su sociedad gestora. Por este
servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, durante los ejercicios 2012 y 2011, la
Sociedad ha devengado como gasto una comisidn calculada sobre el patrimonio diario de la Sociedad que se

satisface trimestralmente.

Asimismo, segin se indica en la Nota 1, la administracion de la Sociedad estd encomendada a Credit Suisse
Gestion, Socledad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. Por este servicio, v conforme a lo
establecido contractusimente en cada momento, la Sociedad devenga como gasto una comisidon anual calculada

scbre el patrimonio diario de la Sociedad que se satisface mensualmente.

Adicionalmente, segun se indica en la Nota 1, con fecha 1 de octubre de 2008, la Sociedad firmé un conirato con
Firancial Lab, Agencia de Valores, S.A. a través del cual esta Gltima sociedad presta un servicio de
asesoramiento financiero sobre la totalidad de las inversiones mantenidas por fa Sociedad. Por este servicio, v
conforme a lo establecido confractualmente en cada momento, la Sociedad devenga como gasto una comisién
de asesoramiento calculada sobre el patrimonio diario de la Sociedad que se satisface trimestralmente.
Adicionalmente, y también conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, la Sociedad devenga
como gasto gue se liquida anualmente una comisidn de asesoramiento cafculada en funcidn de los rendimientos
positivos del ejercicio. Al 31 de diciembre de 2012 [a Sociedad ha devengado por este servicio 37 miles de euros
(32 miles de euros al 31 de diciembre de 2011), IVA incluido, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Otros
gastes de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2012 y 2011, ha percibido por este
servicio, y conforme a o establecido contractualmente en cada momente, una comision anual calculada sobre el

patrimonio diario de la Sociedad que se satisface trimestralments,
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Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2012 y 2011, se incluyen en el saldo
del epigrafe "Acreedores” del balance.

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por et que se
reglamenta la Ley de Instifuciones de Inversidn Colectiva, tiene por objete la concrecion y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervisién, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversion Colectiva, Las principales funciones son:

1. Comprobar que las operaciones realizadas o han sido en régimen de mercado.

2. Comprobar que fas operaciones realizadas han respetado los coeficientes y criterdos de inversion
establecidos en {a normativa vigente.

3. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el célculo del
valor liquidativo de [as acciones de la Sociedad.

4. Contrastar con caracter previo a la remisién a la Comision Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacién publica periddica de la Sociedad.

% Custodia de todos los valores mobiliarios v demas activos financieros que integran el patrimonio de la
Sociedad, bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en tode caso la
responsabilidad derivada de la realizacidon de dicha funcidn.

6. Comprobar que las liguidaciones de valores y de efectivo sen recibidas en el plazo que determinen las
reglas de liguidacion que rjan los corespondientes mercados.

Incluido en el epigrafe “Otros gastos de explotacion ~ Otros” de la cuenta de perdidas y ganancias se recogen,
en su caso, el importe gue no ha sido considerado recuperable de las relenciones fiscales sobre rendimientos
con origen en titulos extranjeros.,

En ef saldo del epigrafe “"Olros gastos de explotacian - Qtros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del sjercicio
2012 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad, por un
importe de 2 miles de euros (3 miles de euros en el gjercicio 2011).

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad no tenia ningln importe significative pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales gue a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior at plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2012 y 2011 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

L.a Sociedad fiene abierios a inspeccion por parte de las auicridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientas a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2008 vy siguientes.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucidn del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores porimporte de 28 y 12 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 def
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).
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Cuando se generan resultados positivos, fa Sociedad registra en el epigrafe "Impuesto sobre beneficics” de Ia
cuenta de pérdidas y ganancias un gaste en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de ia compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el casc de
gue la Sociedad obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Bl Real Decreto-ley 9/2011, de 19 de agosto, infrodujo una serie de modificaciones tributarias con efectos para
los pericdos impositivas que se hayan iniciado el 1 de enerc de 2012. En concreto, en el case 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.

Al 31 de diciembre de 2012, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar’ no
recoge la compensacion de las perdidas fiscales correspondiente al gjercicio 2012.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resuliados de las inspecciones que en el futuro pudieran Hevar a
cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyc importe no es posible cuaniificar de manera objetiva. No obstante, en opinién de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota vy, en cualquier caso, la deuda tributaria gue de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.

Informacidn relativa al Consejo de Administracién

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

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

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

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

Al 31 de diciembre de 2012, Ias participaciones y/o cargos o funciones que los Administradores de la Sociedad
(o sus personas vinculadas, en su caso) ostentan y/o ejercen en ofras instituciones de inversion colectiva de
naturaleza societaria cuyo objeto social consiste en la “captacién de fondos, bienes o derechos del publico para
gestionarlos e invertirios en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieras o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcidn de los resultados colectivos™ (véase Nota 1), son los
siguientes:

— 0. Marc Sabé Richer desempefa sl cargo de consejero en Chersa 2001, S.LC.AV.,, S.A. y Kebeka 2002,
SILCAV,SA

- D. Juan Sabé Solé era accionista, con un porcentaje de participacion no significativo, de ofras sociedades de
inversién de capital variable. Adicionalmente, desempefia el cargo de consejero en Chersa 2001, SLC.AV,,
S.A. y Kebeka 2002, S.L.C.AV,, 8.A
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11. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del gjercicio no se ha producido ninglin 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

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

Divisa Descripcién Euros

EUR | REPO[TESORO PUBLICO|0,030{2013-01-02 595.000,00
TOTAL Cartera Interior- Valores representatives de deuda 595.006,00
FUR | ACCIONES{TELEFONICA DE ESPANA 30.845,13
EUR | ACCIONESBANCO SANTANDER SA 26.894,90
EUR | ACCIONESIARCELORMITTAL 11.939,01
EUR | ACCIONESICONSTR.Y AUX.FF.CC{CAF) 22.336,00
EUR | ACCIONESIACCIONA SA 28.105,00
EUR | ACCIONESIZELTIA SA 9.531,68
EUR | ACCIONESITECNICAS REUNIDAS SA 107.009,25
EUR | ACCIONESIAPERAM 324,86
EUR {ACCIONESIALMIRALL SA 50.533,35
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 287.719,18
USD | ACCIONES|GENERAL ELECTRIC CO 31.810,26
EUR | ACCIONES|VOLKSWAGEN AG 48.825,00
EUR | ACCIONESBAYERISCHE MOTOREN WERKE AG 58.344,00
EUR | ACCIONES|BNP PARIBAS SA 25.551,06
USD | ACCIONES|CATERPILLAR INC 27.160,26
USD | ACCIONES|INETAPP INC 25.422.44
HKD | ACCIONES|COMBA TELECOM SYSTEMS HOLD 10.891,06
HKD | ACCIONES|TENCENT HOLDINGS LTD 73.027.67
USD | ACCIOGNES|BROADCOM CORP 15.098,89
USD | ACCIONESMYLAN INC 41.600,36
USD | ACCIONESBAIDU INC 26.598.09
USD | ACCIONES|CHINA MOBILE LTD 160.181,86
HKD | ACCIONES|CHINA RESOURCES POWER HOLDINGS 38.674,36
USD | ACCIONESFMC CORP 44.343 41
HKD | ACCIONES|CNOOC LTD 41.010,85
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Divisa Descripcién Euros

EUR | ACCIONES|L'OREAL 62.940,00
EUR | ACCIONES|LVMH 55.520,00
USD | ACCIONESBIG LOTS INC 32.348,26
USD | ACCIONES|STARBUCKS CORP 40.638,02
USD | ACCIONES|CISCO SYSTEMS INC 19.356,08
USD | ACCIONES|APPLE INC 80.650,60
USD | ACCIONESFIRST SOLAR INC 5.845,19
USD | ACCIONESMERCK & CO INC 33.969,31
USD | ACCIONESMCDERMOTT INTL INC 35.906,65
USD | ACCIONESINEWMONT MINING CORP 21.113,89
USD | ACCIONES|YINGLI GREEN ENERGY HOLD-ADR 3.917,56
USD | ACCIONESRYLAND GROUP INC 20.051,91
USD | ACCIONESTEVA PHARMACEUTICAL 31.123,74
USD | ACCIONES|[YANZHOU COAL MINING COLTD 41.415.47
HKD | ACCIONES|CHINA WIRELESS TECH LTD 11.168,25
USD | ACCIONESIMYREXIS INC 536,11
USD | ACCIONESHEWLETT PACKARD CO 21.595,82
UsD ACCIONES;VALE SA 23.823,60
USD | ACCIONESIALCOA INC 32.886,26
USD | ACCIONESISAMSUNG ELECTRONICS CO LTD 53.421.23
USD | ACCIONESICIMAREX ENERGY CO 15.310,68
USD | ACCIONESMICROSOFT CORPORATION 32.382,75
USD | ACCIONES|INTEL CORP 14.062,29
USD | ACCIONES|INTL BUSINESS MACHINES (IBM) 40.641,05
USD  ACCIONES|RESEARCH IN MOTION LTD 26.983,41
USD | ACCIONESBUCKLE INC/THE 101.477,61
USD | ACCIONES|SALIX PHARMACEUTICALS 15.333,67
GBP | ACCIONES|SINCLAIR FHARMA PLC 16.845,12
USD | ACCIONESMARKET VECTORS BIOTECH ETE 85.132,98
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 1.644.937,02
USD | PARTICIPACIONES|BARCLAYS GLOBAL FUND ADVISORS 147.760,85
EUR |PARTICIPACIONES|LYXOR ASSET MANAGEMENT LUX 64.701,00
EUR | PARTICIPACIONESIETF DB X-TRACKERS DAX (XDAX GY) 113.175,00
EUR | PARTICIPACIONESDB X-TRACKERS STXX 600 ETF(XSTR GY 29.079,00
USD | PARTICIPACIONESIBARCLAYS GLOBAL FUND ADVISORS 44,506,33
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Divisa Descripeién Euros
EUR | PARTICIPACIONES|ISHARES PLC-ISHARES FTSE 100 ETF 86.592,00
USD |PARTICIPACIONES[ISHARES FTSE/XINHUA CHINA 25 ETF 30.650,91
USD | PARTICIPACIONES[ISHARES DJ US HOME CONSTRUCT ETF 51.308,63
USD | PARTICIPACIONES[ISHARES MSCI PACIFIC EX IPN ETF 78.584,53
USD | PARTICIPACIONES|ISHARES MSCI NEW ZEALAND (ENZL US) 78.608,77
USD | PARTICIPACIONES[ISHARES MSCI POLAND INVESTAB ETF 53.866,79
USD | PARTICIPACIONESIVANGUARD EMERGING MARKET ETF 134.970,07
USD | PARTICIPACIONESIVANGUARD CONSUMER STAPLE ETF 133.219,67
USD | PARTICIPACIONESIVANGUARD ENERGY ETF 77.487,31
USD { PARTICIPACIONES/VANGUARD FINANCIALS ETF 167.654,84
USD | PARTICIPACIONES|VANGUARD HEALTH CARE ETF 162.923,39
USD | PARTICIPACIONES[VANGUARD INDUSTRIALS ETF 53.989,54
USD [ PARTICIPACIONES|CONSUMER STAPLES SPDR 132.227,02
USD | PARTICIPACIONES|CONSUMER DISCRETIONARY SPDR ETF 226.465,36 |
USD | PARTICIPACIONES|SPDR S&P EMERGING MKTS SMALL 45.943,78 |
USD | PARTICIPACIONES|SPDR S&P KBW REGIONAL BANKING ETF|  169.553,6%
USD | PARTICIPACIONES|SPDR S&P PHARMACEUTICALS ETF 42.365,69
USD | PARTICIPACIONES|SPDR S&P HOMEBUILDERS ETF 50.390,24
UUSD | PARTICIPACIONESINASDAQ-100 197.408,81
USD | PARTICIPACIONES|POWERSHARES DYN LEISURE&ENT 78.256,42
USD | PARTICIPACIONESPOWERSHARES DYN FOOD&BEVERAG 37.716,91
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 2.489,706,55




0L0779408

CLASE 8>

Micron Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

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

Durante el primer trimestre de 2012 los mercados financieros tuvieran un buen comportamiento debido al efecto
de la concesion de los LTRO's, sin embargo la situacion se complict al resurgir el riesgo sistémico europeo. Los
temoras se disiparon a finales de julio tras las declaraciones de Draghi en las que dejd clara la continuidad de la
moneda Unica v su total respaldo al proyecto europeo. El efecto positivo se contagié a Estados Unidos, muy
pendientes de las elecciones y de la amenaza de los ajustes presupuestarios automaticos, el llamado abismo
fiscat o *Fiscal CHf". Como en afios anteriores, fa intervencion de los principales Bancos Centrales ha sido
importante de cara a frenar el riesgo sistémico y el empeoramiento economico.

Estados Unidos vivié una primera mitad de afio complicada, con un mercado laboral estancado. La Fed continué
intentando reactivarlo, reconociendo su utilizacidon como parametro a considerar para la fijacion de la politica
monetaria. El banco cenfral americano se embarcé en una expansién monetaria: "Quantitative Easing”.
Finalmente la economia americana consiguid crecer un 2,2%, algo por encima del crecimiento del 1,8% del 2011
en parte gracias a la mejora en el mercado inmobiliario.

En Europa, tras las medidas anunciadas por el BCE de compra ilimitada de deuda periférica en caso de peticion,
los mercados de bonos soberanos de ltalia v Espaiia salieron de la situacion critica en la que se enconiraban.
Tras las declaraciones de Draghi a comienzos de verano, vimos como las primas de riesgo disminuian
considerablemente, permitiendo asi el alza de la mayor parte de bolsas europeas y facilitando la financlacién de
los paises periféricos. La Union Europea crecid un 1,4% en el afio frente al 2% del afio anterior debido
principalmente a las medidas de austeridad y los recortes en gasto piblico.

Por otra parte, los mercados asiaticos se vieron afectados por su exposicién comercial a Europa v EE.UU. China
sufrid una fuerte caida en el consumo y en fa actividad industrial, lo que afectd a sus bolsas, el Hang Seng llegé
a perder un 16,5%, focando minimos en Junic. Sin embargo, las politicas monetarias expansivas y la mejora del
P1B hicieron que la situacién revertiese.

En Japédn, se vieron ciertos signos de empeoramiento: deflacion, exportacion y actividad manufacturera, en parte
por culpa de la revalorizacion del Yen. Tras las elecciones y cambio de Gobiemo, las agresivas politicas
expansivas anunciadas provocaron que la bolsa repuntara con fuerza en la tlima parte del afo, el Nikkei
terminaba subiendo un 22,9% en el afio.

La renta fija ha sufrido un fuerte cambio a lo largo de 2012, si en julio el bono a diez afios espafiol llego a
superar el 7,5% v la prima de riesgo los 600pbs, a finales de afio la situacion se revirlid con fa prima en 400pbs y
ta TIR del 10 afios a 5,27%, como consecuencia de las medidas anunciadas por el BCE.
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Los mercados de crédito tamblén mejoraron, e iTraxx Senior a § afios termind el afic en 117pbs vy el iTraxx
Subordinade convergid de 489pbs a los 199pbs. El resto de indices de crédito han mejorade, el iTraxx Senior
Genérico a b afios se estrechd de los 300pbs a los 135pbs a fin de afio.

Creemos que el gjercicio 2013 va a seguir siendo complicado, con los mercados centrados en las medidas de
austeridad y recortes que sin duda afectardn al crecimiento de la economia mundial. Para la economia de
EE.UU, la incertidumbre respecto al "abismo fiscal”, que espera recortes del gasto gubemamental y subidas de
impuestos, pronostican una desaceleracidn del PIB para el 2013, con un crecimiento estimado del 2%.

La economia de la Zona Euro apenas crecera 0,3%, segin proyecciones del BCE, debido al impacto de las
politicas de austeridad, que esta afectando al consumo v la inversion. Las perspectivas para Latinoamérica son
mas optimistas, segln la OCDE el crecimiento econdmico serd de 3,2%. En el caso de China se prevé un
crecimiento del 7,2%, por debajo del de afios anteriores.

Uso de instrumentos financieros por Ia Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad {véase Nota 5 de la Memoria) esta
destinado a la consecucion de su objeto sogial, ajustando sus objetivos y politicas de gestidn de los riesgos de
precio, crédito, liquidez v riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites vy coeficientes establecidos por la
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 gue resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarroiio

Nada que resefiar dado ¢ objeto social de la Sociedad,

Adquisicidon de acclones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negoclo sobre sus propias acclones a lo large del pasado
ejercicio 2012, distinto al previsto en su abjeto social exclusive como Institucion de Inversion Colectiva sujeta a la
Ley 35/2003, 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 Inversién Mobiliaria de
Capital Varlable,

Al 31 de diclembre de 2012, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 240.288,57 euros (véase
Nota 7 de la Memoria).



APROBACION DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

Jordi Sabé Richer 7 Marc Sabé Ricter] /zga'ﬁRena Myﬂiélét v
(Presidente) {Consejero) onsejer

L

T

~"Juan Sabé Solé Guillermo Fajardo Gerez .
(Consejero) {Consejero}

Dikigencia que levanta el Secretaric del Consejo de Administracién, Marc Sabé Richer, para hacer constar
que tras |z formulacion de las cuentas anuales y ef informe de gestion de Micron Inversiones, Sociedad de
Inversién de Capital Variable, S.A., correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2012, por
los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad en la sesion de 28 de febrero de 2013, con
vistas a su verificacidn por los Auditores de la Compafifa y posterior aprobacion por ta Junta General de
Accionistas, han procedido a suscribir el presente Documento, comprensivo de ia memeoria, balance, cuenta
de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, cuya numeracion
se detalla en el Anexo, firmando cada une de los sefiores Consegjeros de la Sociedad, cuyes nombres v
apellidos constan en el presente documento.

Madrid, 28 de febrero de 2013

Fdo.: Marc Sabé Rieher
Secretario Consejero



ANEXO

El presente documento comprensivo de la memeoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado
total de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de
diciembre de 2012 de la Sociedad Micron Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A., se
compone de 31 hojas de papel timbrado, referenciadas con fa numeracidon 0LG779378 al 0L0779409,
ambas inclusive, habiendo estampade sus firmas los miembros del Consejo de Administracion de la
Sociedad en la diligencia adjunta firmada paor mi en sefial de identificacion.

Madrid, 28 de febrero de 2013
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Fdo.: Ma’;‘é,-Sébé%i{cher

Secretario Consejero




