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INFORME DE AUDITORÍA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Kalyani, S.I.C.A.V., S.A.,

Hemos auditado las cuentas anuales de Kalyani, S.I.C.A.V., S.A., que comprenden el balance de
situación 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 formulación de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo
con el marco normativo de información financiera aplicable a la Sociedad (que se identifica en la Nota
2 de la memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el
mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinión sobre las citadas cuentas anuales en su
conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de
auditoría de cuentas vigente en España, que requiere el examen, mediante la realización de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluación de si su presentación, los
principios y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, están de acuerdo con el marco
normativo de información financiera que resulta de aplicación.

En nuestra opinión, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situación financiera de Kalyani, S.I.C.A.V., S.A. al 31

de diciembre de 2012, así como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio
anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de información financiera
que resulta de aplicación y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el
mismo.

El informe de gestión adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situación de la Sociedad, la evolución de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la información
contable que contiene el citado informe de gestión concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2012. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificación del informe de gestión con el alcance
mencionado en este mismo párrafo y no incluye la revisión de información distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de
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TIMBRE
DEL ESTIDO

CLASE 8.

0L2913826

Kalyani S.I.C.A.V., S.A.

Balances de situación al 31 de diciembre de 2012 y 2011
(Expresados en euros)

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

179 772 992,28
3 725 128,88

130 524 093,49
61152,05

Cartera de inversiones financieras 167761 067,66 125 956 214,55

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversión Colectiva
Depósitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

124 315 801,10
47 229 038,01

7 969 896,20

69116 866,89

62 071 887,40
37 063 858,01

967 800,00

24 040 229,39

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversión Colectiva
Depósitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

40 788 375,37
36 579 629,56

4 208 745,81

61 801 466,78
59 171 033,05

2 630 433,73

Intereses de la cartera de inversión 2656891,19 2 082 860,37

Inversiones morosas, dudosas o en litigio

Periodificaciones

Tesorería 8 286 795,74 4 506 726,89

TRES CENTIMOS
DE EURO

ACTIVO 2012 2011

TOTAL ACTIVO 179 772 992.28 130 524 093.49



TIMBRE
DEL ESTADO

CLASE 8.

Kalyani S.I.C.A.V., SA.

0L2913827

Balances de situación al 31 de diciembre de 2012 y 2011
(Expresados en euros)

PATRIMONIO Y PASIVO 2012 2011

Patrimonio atribuido a partícipes o accionistas 178 536 766,99 129 472 876,19

Fondos reembolsables atribuidos a partícipes o accionistas 178 536 766,99 129 472 876,19
Capital 152 578 490,36 127 155 571,33
Partícipes - -

Prima de emisión 5 234 306,29 2 827 235,82
Reservas 1 427 041,44 1 430 898,01
(Acciones propias) (473,46) -

Resultados de ejercicios anteriores (1 940 828,97) (600 500,85)
Otras aportaciones de socios - -

Resultado del ejercicio 21 238 231,33 (1 340 328,12)
(Dividendo a cuenta) - -

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio - -

Otro patrimonio atribuido - -

Pasivo no corriente - -

Provisiones a largo plazo - -

Deudas a largo plazo - -

Pasivos por impuesto diferido - -

Pasivo corriente 1 236 225,29 1 051 217,30
Provisiones a corto plazo - -

Deudas a corto plazo - -

Acreedores 681 363,54 1 051 217,30
Pasivos financieros - -

Derivados 554 861,75 -

Periodificaciones
- -

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 179 772 992,28 130 524 093,49

CUENTAS DE ORDEN 2012 2011

Cuentas de compromiso 55 203 892,30 -

Compromisos por operaciones largas de derivados 51 849 492,30 -

Compromisos por operaciones cortas de derivados 3 354 400,00 -

Otras cuentas de orden 152 754 461,64 176 837 052,55
Valores cedidos en préstamo por la lIC - -

Valores aportados como garantía por la lIC - -

Valores recibidos en garantía por la lIC -

Capital nominal no suscnto ni en circulación 147 422 679,64 172 845 598,67
Pérdidas fiscales a compensar 5 331 782,00 3 991 453,88
Otros - -

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 207 958 353,94 176 837 052,55



TIMBRE
DEL ESTADO

CLASE 8.

0L2913828

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a la Institución de Inversión Colectiva
Gastos de personal

Otros gastos de explotación
Comisión de gestión
Comisión de depositario
Ingreso/gasto por compensación compartimento
Otros

(495 455,85)
(381 833,22)

(63 638,82)

(49 983,81)

(243 976,26)
(194 251,02)

(32 808,31)

(16 916,93)

Amortización del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado

Resultado de explotación (495 455,85) (243 976,26)

Ingresos financieros
Gastos financieros

7612413,09
(47 642,02)

3 430 254,56
(20 420,61)

Variación del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior
Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados
Otros

5 906 229,34
628 052,59

5278 176,75

(5487 179,41)
(722 475,57)

(4 764 703,84)

Diferencias de cambio

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros
Resultados por operaciones de la cartera interior
Resultados por operaciones de ¡a cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados
Otros

(55719,18) 197671,36

8 479 077,15 783 322,24

Resultado financiero 21 894 358,38 (1 096 351,86)

Resultado antes de impuestos
Impuesto sobre beneficios

21 398 902,53
(160 671,20)

(1340328,12)

21 238 231,33 (1 340 328,12)

TRES CÉNTIMOS
DE EURO

Kalyani SJ.C.A.V., SA.

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2012 y 2011
(Expresadas en euros)

2012 2011

(1190 994,69)
5 086 807,39
4 583 264,45

469 351,22
436 114,26

(122 143,24)

RESULTADO DEL EJERCICIO
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TIMBRE
DEL ESTADO

0L29138311O,OJJURO
II)

CLASE 8.

Kalyani S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

Actividad y gestión del riesgo

a) Actividad

Kalyani S.LC.A.V., S.A., en lo sucesivo la Sociedad, fue constituida en Madrid el 19
de enero de 1998 bajo la denominación social de Kalyani S.I.M.C.A.V., S.A.,
modificándose dicha denominación por la actual el 5 de febrero de 2004. Tiene su
domicilio social en Paseo de la Castellana 1, 28046, Madrid.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversión de
Capital Variable de la Comisión Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde
el 2 de julio de 1998 con el número 208, adquiriendo, a efectos legales, la
consideración de Sociedad de Inversión de Capital Variable a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el artículo 1° de la Ley 35/2003, modificada por
la Ley 3 1/201 1 y sucesivas modificaciones, el objeto social de las Instituciones de
Inversión Colectiva es la captación de fondos, bienes o derechos del público para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos,
financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se establezca en función
de los resultados colectivos.

La gestión y administración de la Sociedad está encomendada a Amundi Iberia,
S.G.l.l.C., S.A., sociedad participada al 31 de diciembre de 2012 al 55% por
Amundi, S.A. y al 45% por Crédit Agricole Corporate and lnvestment Bank, Sucursal
en España. La Entidad Depositaria de los valores mobiliarios de la Sociedad ha sido
Crédit Agricole Corporate and lnvestment Bank, Sucursal en España, hasta el 19 de
octubre de 2012, fecha a partir de la cual pasa a ser la Entidad Depositaria Credit
Agricole Luxembourg, Sucursal en España. Dicha Entidad Depositaria debe
desarrollar determinadas funciones de vigilancia, supervisión, custodia y
administración para la Sociedad, de acuerdo a lo establecido en la Orden EHA
596/2008, de 5 de marzo.

1



CLASE 8.

Kalyani S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

La Sociedad está sometida a la normativa legal específica de las Sociedades de
Inversión de Capital Variable, recogida principalmente por el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, por las que se aprueba el Reglamento de la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, modificada por la Ley 31/2011 y sucesivas modificaciones, de
Instituciones de Inversión Colectiva. Los principales aspectos de esta normativa que
le son aplicables son los siguientes:

• Cambio de forma automática, a partir de la entrada en vigor de la mencionada
Ley, de la denominación “Sociedad de Inversión Mobiliaria de Capital
Variable” (S.I.M.C.A.V.) y sus diferentes variantes, por “Sociedad de Inversión
de Capital Variable” (S.I.C.A.V.).

• El capital mínimo desembolsado deberá situarse en 2.400.000 euros. El
capital estatutario máximo no podrá superar en más de diez veces el capital
inicial.

• El número de accionistas de la Sociedad no podrá ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligado cumplimiento de la
ley o de las prescripciones del texto refundido de la Ley de Sociedades de
Capital, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, el
capital o el número de accionistas de una sociedad de inversión, o de uno de
sus compartimentos, descendieran de los mínimos establecidos en el Real
Decreto 1082/2012, dichas instituciones gozarán del plazo de un año, durante
el cual podrán continuar operando como tales.

• Las acciones representativas del capital estatutario máximo que no estén
suscritas o las que posteriormente haya adquirido la Sociedad, deben
mantenerse en cartera hasta que sean puestas en circulación por los órganos
gestores. Las acciones en cartera deberán estar en poder del Depositario, tal
y como se menciona en el artículo 80 deI Real Decreto 1082/2012.

• Los valores mobiliarios y demás activos financieros de la Sociedad no pueden
pignorarse ni constituirse en garantía de ninguna clase, salvo para servir de
garantía 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 función.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

• Se establecen unos porcentajes máximos de obligaciones frente a terceros y
de concentración de inversiones.

• La Sociedad debe cumplir con un coeficiente mínimo de liquidez del 3% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depósitos o cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si
el Depositario no tiene esta consideración, o en compraventas con pacto de
recornpra a un día de valores de Deuda Pública.

• La Sociedad se encuentra sujeta a unos límites generales a la utilización de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, así como a unos límites por
riesgo de contraparte.

La Sociedad Gestora percibe una comisión anual en concepto de gastos de gestión
calculada sobre el patrimonio de la Sociedad. En los ejercicios 2012 y 2011 la
comisión de gestión ha sido del 0,24%.

Igualmente se establece una remuneración de la Entidad Depositaria calculada
sobre el patrimonio custodiado. En los ejercicios 2012 y 2011 la comisión de
depositaría ha sido del 0,04%.

b) Gestión del riesgo

La política de inversión de la Sociedad, así como la descripción de los principales
riesgos asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposición del público en
el registro correspondiente de la C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros de la Sociedad, los principales
riesgos a los que se encuentra expuesta son los siguientes:

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

• Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas
potenciales debidas a cambios en la capacidad o intención de la contraparte
de cumplir sus obligaciones financieras con la Sociedad.
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Riesgo de liquidez: se produce cuando existen dificultades en el momento de
realizar en el mercado los activos en cartera.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar
la exposición a los riesgos de mercado, crédito y liquidez. En este sentido, el control
de los coeficientes normativos mencionados en el apartado 1 a), anterior, limitan la
exposición a dichos riesgos.

2. Bases de presentación de las cuentas anuales

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad, han sido
preparadas a partir de los registros contables de la Sociedad, habiéndose aplicado
las disposiciones legales vigentes en materia contable que le son aplicables, con el
objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, cJe su situación financiera y de
sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobación por la Junta
de Accionistas de la Sociedad, si bien los Administradores estiman que serán
aprobadas sin modificaciones significativas.

Para la elaboración de estas cuentas anuales se han seguido los principios y
criterios contables y de clasificación recogidos, fundamentalmente, en la Circular
3/2008 de C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios más significativos se
describen en la Nota 4. No existe ningún principio contable de aplicación obligatoria
que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de
aplicar.

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2012 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la
C.N.M.V.

4
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Kalyani S.LC.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

Los Administradores de la Entidad presentan, a efectos comparativos, con cada una
de las partidas del balance de situación, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del
estado de cambios en el patrimonio neto, además de las cifras del ejercicio 2012,
las correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparación entre las cuentas anuales de los ejercicios 2012 y 2011.

d) Consolidación

La Sociedad forma parte de un grupo de sociedades, en los términos previstos en el
artículo 42 del Código de Comercio. La Sociedad está controlada por Casa Kishoo,
S.A., que posee el 99,98% de las acciones de la Sociedad de Inversión. La
Sociedad dominante del Grupo es Casa Kishoo, S.A., constituida en calle
Domínguez Alonso, n° 20.

Se establece que la sociedad va a consolidar con su grupo, si bien, en la carta de
grupo el principal accionista estableció que la sociedad formaba parte de un grupo
de sociedades, pero que se cumplían las condiciones establecidas en la normativa
en vigor para que la sociedad dominante quede eximida de presentar cuentas
anuales consolidadas.

e) Estimaciones contables y corrección de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad han realizado
estimaciones para obtener la valoración de algunos activos, pasivos, ingresos,
gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales. Dichas
estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles
pérdidas por deterioro de determinados activos financieros, si los hubiera. Aún
cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la
información existente en el momento del cálculo, acontecimientos futuros podrían
obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor teórico por acción de la Sociedad se verá afectado por
las fluctuaciones de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las
inversiones financieras.

DEL ESTADO
0L2913835
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2012 y 2011.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el
balance de situación, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y esta memoria, están expresadas en euros, excepto cuando se indique
expresamente.

3. Propuesta y aprobación de distribución de resultados

El detalle de la propuesta de distribución del resultado del ejercicio 2012, por el Consejo
de Administración a la Junta de Accionistas, así como la aprobación de la distribución del
resultado del ejercicio 2011, es la siguiente:

Base de reparto
Resultado del ejercicio

_________________
_________________

21 238 231,33 (1 340 328,12)

Propuesta de distribución
Reservas

Reserva legal
Reserva voluntaria

Resultados negativos de ejercicios anteriores

2 123 823,13
17 173 579,23

1 940 828,97 (1 340 328,1?)

21 238 231,33 (1340328,12)

2012 2011

21238231,33 (1340328,12)
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

4. Resumen de los principios contables y normas de valoración más
significativos

Los principios contables más significativos aplicados en la formulación de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a) Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboración de las cuentas anuales se ha considerado que la gestión de la
Sociedad continuará en el futuro previsible. Por tanto, la aplicación de las normas
contables no está encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmisión global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidación.

b) Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en función del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

c) Deudores

La valoración inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transacción, que equivale al valor razonable de la
contraprestación entregada más los costes de transacción que les sean
directamente atribuibles.

La valoración posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados
se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo
de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en
un plazo de tiempo inferior a un año se valoran por su valor nominal.

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

TIMBRE
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Kalyani S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

d) Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en la cartera, así como
la determinación de su valor razonable se describen a continuación:

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

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se
determina por los precios de cotización en un mercado, siempre y cuando
éste sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no
estén disponibles precios de cotización el valor razonable se corresponde con
el precio de la transacción más reciente siempre que no haya habido un
cambio significativo en las circunstancias económicas desde el momento de
la transacción.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda
se periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del
resultado del ejercicio.

• 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.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del día de la fecha del balance, si existe, o inmediato
hábil anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de
cierre.

• Depósitos en entidades de crédito: depósitos que la Sociedad mantiene en
entidades de crédito, a excepción de los saldos que se recogen en el epígrafe
de ‘Tesorería”.

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la
inversión a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

DEL ESTDO
0L2913838
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

• Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversión Colectiva: su
valor razonable se establece en función del valor liquidativo o valor de
cotización del día de referencia. En el caso de que para el día de referencia
no se calculara un valor liquidativo, se utiliza el último valor liquidativo
disponible. Para las inversiones en Instituciones de Inversión Colectiva de
Inversión Libre, Instituciones de Inversión Colectiva de Instituciones de
Inversión Colectiva de Inversión Libre e Instituciones de Inversión Colectiva
extranjeras similares, según el artículo 48.1. j) del Real Decreto 1082/2012, se
utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

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

El valor del cambio oficial de cierre el día de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoración en función de las condiciones
específicas establecidas en la Circular 3/1 998 de la C.N.M.V., derogada por la
Circular 6/2010, de 21 de diciembre de 2010, de la C.N.M.V.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversión,
se darán de baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se
traspasan, sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad
de los mismos.

e) Adquisición y cesión temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesión
se contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesión se imputa como ingreso
en la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés
efectivo.

TIMBRE,
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
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Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias
en el epígrafe de “Variación del valor razonable en instrumentos financieros”.

La cesión en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

f) Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratación por el valor razonable de la contraprestación entregada, incluyendo los
costes de transacción explícitos directamente atribuibles a la operación.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epígrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variación del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, según los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, de la cartera interior
o exterior del activo del balance.

g) Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidación
por el valor razonable de la contraprestación entregada, incluyendo los costes de
transacción explícitos directamente atribuibles a la operación.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epígrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variación del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, según los activos se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda”, de la cartera
interior o exterior del activo del balance.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
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h) Acciones propias y Prima de emisión

La adquisición por parte de la Sociedad de sus propias acciones se registra en el
patrimonio neto de ésta, con signo negativo, por el valor razonable de la
contraprestación entregada.

Las diferencias positivas o negativas que se producen entre ¡a contraprestación
recibida en la colocación o enajenación y el valor nominal o el valor razonable de
dichas acciones, según se trate de acciones puestas en circulación por primera vez
o previamente adquiridas por la Sociedad, se registrarán en el epígrafe de “Prima
de emisión” del patrimonio atribuido a accionistas.

Los gastos y costes de transacción inherentes a estas operaciones se registran
directamente contra el patrimonio neto como menores reservas, netos del efecto
impositivo, a menos que se haya desistido de la transacción o se haya abandonado,
en cuyo caso se imputará a la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el apartado octavo del artículo 32 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
se establece que la adquisición por la Sociedad de sus acciones propias, entre el
capital inicial y el capital estatutario máximo, no estará sujeta a las limitaciones
establecidas sobre adquisición derivativa de acciones propias en la Ley de
Sociedades de Capital. Por debajo de dicho capital mínimo la Sociedad podrá
adquirir acciones con los límites y condiciones establecidos en la citada Ley de
Sociedades de Capital.

i) Valor liguidativo de las acciones

La determinación del patrimonio de la Sociedad a los efectos del cálculo del valor
liquidativo de las correspondientes acciones que lo componen, se realiza de
acuerdo con los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de
la C.N.M.V.

j) Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre
beneficios, en cuyo cálculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias
producidas entre la base imponible del impuesto y el resultado contable antes de
aplicar el impuesto que revierte en periodos subsiguientes.
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Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos
por impuestos diferidos sólo se reconocen en la medida en que resulte probable
que la Institución disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicación
de estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no
dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningún caso y
sólo se reconocen mediante la compeñsación del gasto por impuesto con la
frecuencia del cálculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan
compensarse se registran en el epígrafe de “Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a
compensar”.

5. Deudores

El desglose de este epígrafe, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es el siguiente:

2012 2011

Depósitos de garantía
Administraciones Públicas deudoras
Operaciones pendientes de liquidar
Otros

3261 991,58
452 778,48

8231,89
2 126.93

El capítulo de “Administraciones Públicas deudoras” al 31 de diciembre de 2012 y 2011
se desgiosa tal y como sigue:

Retenciones sobre intereses y otros rendimientos de
capital mobiliario

Impuesto sobre beneficios a devolver de ejercicios anteriores

2012 2011

TRES CÉNTIMOS
DE EURO

49 139,63
9 833,94
2 178.48

3 725 128,88 61 152,05

402 849,56
49 928,92

49 139,63

452 778,48 49 139,63
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

6. Acreedores

El desglose de este epígrafe, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es el siguiente:

2012 2011

681 363,54 1 051 217,30

El capítulo de “Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones
de gestión y depositaría pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.

Durante el ejercicio 2012 y 2011, la Sociedad no ha realizado pagos que acumulasen
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejercicios 2012 y 2011, la Sociedad no tiene saldo alguno pendiente de pago que
acumule un aplazamiento superior al plazo legal establecido.

7. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores de la Sociedad, por tipo de activo, al 31 de diciembre
de 2012 y 2011 se muestra a continuación:

2012 2011

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Depósitos en Entidades de Crédito

124 315 801,10
47 229 038,01

7 969 896,20
69116 866,89

62 071 887,40
37 063 858,01

967 800,00
24 040 229,39

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio

40 788 375,37
36 579 629,56

4 208 745,81

61 801 466,78
59171 033,05
2630433,73

Intereses de la cartera de inversión 2656891,19 2 082 860,37

167 761 067,66 125 956 214,55

Administraciones Públicas acreedoras 160 714,99 60,75
Operaciones pendientes de liquidar 351 598,47 958 991,80
Otros 169 050,08 92 164,75
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de diciembre de 2012
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En los Anexos 1 y II adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera
de inversiones financieras y las inversiones en derivados de la Sociedad,
respectivamente, al 31 de diciembre de 2012. En el Anexo III adjunto, parte integrante de
esta memoria, se detalla la cartera de inversiones financieras de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2011.

A 31 de diciembre de 2012 y 2011 la mayor parte de los títulos recogidos dentro de la
cartera de inversiones financieras se encuentran depositados en las entidades
mencionadas en la Nota 1.

El detalle de este epígrafe al cierre de los ejercicios 2012 y 2011, se muestra a
continuación:

2012 2011

7 301 524,90 4 506 726,89
985270,84

8 286 795,74 4 506 726,89

Durante los ejercicio 2012 y 2011 el tipo de interés de remuneración de la cuenta en el
Depositario ha sido durante dichos ejercicios del Euribor menos el 0,25% para las
cuentas corrientes denominadas en euros y a un tipo de interés de mercado para las
denominadas en divisa.
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9. Patrimonio atribuido a partícipes

El movimiento del Patrimonio atribuido a accionistas durante los ejercicios 2012 y 2011 se
detalla en el Estado de cambios en el patrimonio neto.

El movimiento del capital social duranté los ejercicios 2012 y 2011, se muestra a
continuación:

Operaciones con
acciones Otros 2012

30000117,00 - - 30000117,00
97 155 454,33 25 422 919,03 - 122 578 373,36

127 155 571,33 25422919,03 - 152 578 490,36

Operaciones con
acciones Otros 2011

6010000,00 23990117,00 30000117,00
33196451,36 63959002,97 97155454,33

39206451,36 87949119,97 - 127155571,33

Al 31 de diciembre de 2010, el capital social inicial estaba representado por
1.000.000 acciones nominativas de 6,01 euros nominales cada una, totalmente
suscritas y desembolsadas, y el capital estatutario máximo se establecía en
60.100.000 euros representado por 10.000.000 acciones nominativas de 6,01 euros
nominales cada una.

Con fecha 29 de marzo de 2011, la Junta General de Accionistas acordó
unánimemente la modificación del capital social inicial y máximo, mediante la
emisión de nuevas acciones manteniendo el valor nominal unitario en 6,01 euros la
acción. Con este acuerdo, el capital social inicial ha pasado a ser de 30.000.117
euros representado por 4.991.700 acciones nominativas de 6,01 euros nominales
cada una, totalmente suscritas y desembolsadas, y el capital máximo a 300.001.170
euros representado por 49.917.000 acciones nominativas de 6,01 euros nominales
cada una.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

El capital estatutario máximo se establece en 300.001.170,00 euros representado
por 49.917.000 acciones nominativas de 6,01 euros nominales cada una.

En el ejercicio 2012 se pusieron en circulación 4.230.103 acciones representativas
del capital estatutario máximo, con un valor nominal global de 25.422.919,03 euros
y una prima de emisión positiva de 2.407.070,47 euros.

Desde el 6 de octubre de 2006 las acciones de la Sociedad están admitidas a
negociación en el Mercado Alternativo Bursátil, sistema organizado de negociación
de valores autorizado por acuerdo del Consejo de Ministros de fecha 30 de
diciembre de 2005.

b) Reservas y resultado del eiercicio

El movimiento de las reservas y el resultado durante los ejercicios 2012 y 2011, se
muestra a continuación:

Distribución
resultados de

2011

(600 500,85) (1 340 328,12) - - (1 940 828,97)
(1 340 328,12) 1 340 328,12 21 23823133 - 21 238 231,33

(509 939,38) - 21 238 231,33 (3 848,15) 20 724 443,80

Distribución
resultados de Resultado de

2010 2011

(179 902,19) -

179 902,19 (1340328,12)

830 914,06 - (1 340 328,12) (516,90) (509 930,96)

Reserva legal
Reserva voluntaria
Otras reservas
Resultado de ejercicios
anteriores
Resultado del ejercicio

Reserva legal
Reserva voluntaria
Otras reservas
Resultado de ejercicios
anteriores
Resultado del ejercicio

2011

1180966,84
151 .69

249 771,06

2010
1180966,84

151,69
4146523,41

(4 316 825,69)
(179 902,19)

Resultado de
2012 Otros 2012

-
- 1180966,84

-
- 151,69

- (3 848,15) 245 922,91

Otros

- (3 896 743,93)

2011
1180966,84

151,69
249 779,48

3 896 227,03 (600 500,85)
- (1 340 328,12)

Kalyani S.I.C.AV., S.A.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

La reserva legal se dota de conformidad con el Artículo 274 de la Ley de
Sociedades de Capital, que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10 por
100 del beneficio del ejercicio se destinará a ésta hasta que alcance, al menos, el
20 por 100 del capital social. No puede ser distribuida y si es usada para
compensar pérdidas, en el caso de que no existan otras reservas disponibles
suficientes para tal fin, debe ser repuesta con beneficios futuros.

El movimiento del epígrafe de ‘Acciones Propias” durante los ejercicios 2012 y
2011, ha sido el siguiente:

El valor liquidativo de las acciones al 31 de diciembre de 2012 y 2011 se ha
obtenido de la siguiente forma:

Saldo al 1 de enero

Entradas
Salidas

Saldo al 31 de diciembre

d) Valor liguidativo

Patrimonio atribuido a accionistas

Número de acciones en circulación

Valor liquidativo por acción

Número de accionistas

0L2913847

2012 2011

8,42 (55 070 313,58)

(379 451,93) (55 069 981,67)
378 970,05 110 140 295,25

(473,46) -

2012 2011

178 536 766,99 129 472 876,19

25387436 21157333

7,03 6,12

107 100

17
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Al cierre de los ejercicios 2012 y 2011, un accionista posee acciones que
representan el 99,98% de la cifra de capital social respectivamente, por lo que al
poseer un porcentaje de participación superior al 20%, se considera participación
significativa de acuerdo con el artículo 29 del Reglamento de Instituciones de
Inversión Colectiva.

En el Anexo II adjunto, parte integrante de esta memoria, se detalla la cartera de
inversiones en derivados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012.

El desglose de este epígrafe, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es el siguiente:

2012 2011

147 422 679,64 172 845 598,67
5 331 782,00 3 991 453,88

152 754 461,64 176 837 052,55

12. Administraciones Públicas y situación fiscal

El régimen fiscal de la Sociedad está regulado por el Real Decreto 4/2004, de 5 de
marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre
Sociedades, modificado por la Ley 23/2005, de 18 de noviembre, de reformas en materia
tributaria para el impulso a la productividad, por su desarrollo reglamentario recogido en
el Real Decreto 1777/2004, de 30 de julio, y sus modificaciones posteriores,
encontrándose sujeta en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre
que el número de accionistas requerido sea como mínimo el previsto en el artículo
noveno de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones.
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e) Accionistas

10. Cuentas de compromiso

11. Otras cuentas de orden

Capital nominal no suscrito ni en circulación
Pérdidas fiscales a compensar

Kalyani S.I.C.A.V., S.A.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

De acuerdo con lo establecido en el Real Decreto-Ley 9/20 1 1, de 19 de agosto, con
efectos para los periodos impositivos que se inicien a partir dell de enero de 2012, en el
caso de existir bases imponibles negativas, se amplía el plazo para compensar dichas
pérdidas fiscales con los beneficios futuros de quince a dieciocho ejercicios, en
determinadas condiciones.

El importe de las bases imponibles negativas pendientes de compensar al 31 de
diciembre de 2012, asciende a 5.331 .782,00 euros que se compensarán en su totalidad
en que sea presentada la correspondiente declaración del impuesto sobre beneficios.

De acuerdo con la legislación vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que la Sociedad se halla sujeta no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripción
de cuatro años. La Sociedad tiene abiertos a inspección todos los impuestos a los que
está sujeto de los últimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revisión por las
autoridades fiscales.

13. Otra información

La Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y
asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la
Sociedad y a precios de mercado. Los informes periódicos incluyen, según lo establecido
en la Circular 4/2008, información sobre las operaciones vinculadas realizadas, si las
hubiera.

Adicionalmente, en la Nota de “Actividad y gestión del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversión Colectiva
gestionadas por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de
que se hubieran producido durante el ejercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en Ja Nota de “Tesorería” se
indican las cuentas que mantiene la Sociedad con éste, al 31 de diciembre de 2012 y
2011.

TIMBRE
DEL ESTADO

0L2913849

TRES CENTIMOS
DE EURO
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Kalyani S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni
oficinas y que por su naturaleza está gestionada por una Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversión Colectiva, los temas relativos a Ja protección del medio
ambiente y la seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad
Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de
auditoría de cuentas anuales de los ejercicios 2012 y 2011, ascienden a 3 miles de euros,
en ambos casos.

Durante los ejercicios 2012 y 2011 no han existido remuneraciones a los miembros del
Órgano de Administración, ni existen obligaciones contraídas en materia de pensiones y
de seguros de vida respecto a los miembros del Consejo de Administración, ni anticipos o
créditos concedidos a los mismos, ni se han asumido otras obligaciones por su cuenta a
título de garantía.

El Consejo de Administración de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2012, se compone
de tres hombres y una mujer.

En relación a las situaciones de conflictos de interés detalladas en el artículo 229.1 de la
Ley de Sociedades de Capital, los Administradores de la Sociedad manifiestan que, al 31
de diciembre de 2012, no se encontraban en ningún supuesto de conflicto de interés
directo o indirecto con la actividad de la Sociedad.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

Tal y como se define en el artículo 229.2 de la citada Ley, la relación de miembros del
Consejo de Administración que mantienen participaciones en sociedades con el mismo o
análogo género de actividad que constituye el objeto social de la Sociedad y/u ostenten
cargos o funciones en dichas sociedades, se recoge a continuación:

DON EDUARDO BELTRÁN GARAY:

ENTIDAD CARGO! ACCIONES % DIRECTO
FUNCIÓN DIRECTAS

AUTEAGESTION,SICAV 1 0%
BRENT INVERSIONES, SICAV 1 0%
CALACONTA DE INVERSIONES, SICAV 1 0%
CASTENINVER, SICAV 1 0%
CHAMONIX, SICAV 1 0%
DINERINVERSION, SICAV 1 0%
GENOVA INVERIONES EMPRESARIALES, SICAV 1 0%
INDOSUEZ GESTION, SICAV 1 0%
INVERMARBIL, SICAV 1 0%
INVERSIONES BACA, Sicav 1 0%
INVERSIONES ESTRELLA, SICAV 1 0%
INVERSIONES LOTA, SICAV 1 0%
INVERSIONES INFANTES, SICAV 1 0%
INVERSIONES JALABUN, SICAV 1 0%
INVERSIONES MARREBA, SICAV 1 0%
INVERSIONES MATIPE, SICAV 1 0%
INVESTBLUE ACTIVOS, SICAV 1 0%
JERTE DE INVERSIONES, SICAV 1 0%
LIAN INVERSIONES, SICAV 1 0%
LODONES INVERSIONES, SICAV 1 0%
PLYZOSMAR, Sicav 1 0%
SANZCOR INVERSIONES, SICAV 1 0%
TORO CAPITAL, SICAV 1 0%
TRESMON INVERSIONES, SICAV 1 0%
URIA 2009, SICAV 1 0%
VALRRUBIO, SICAV 1 0%
VILLAMATEO 2008, SICAV 1 0%
VILLARIN INVERSIONES, SICAV 1 0%
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Kalyani S.I.C.A.V., SA.

Entidad

BOMBAY INVESTMENT OFFICE, SICAV

D. Anil Ramchand Bhawani

Entidad

BOMBAY INVESTMENT OFFICE, SICAV
LAXMI SICAV

D. Neena Prakash Rajwani

Entidad

BOMBAY INVESTMENT OFFICE, SICAV

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

DON Khemchand Kishinchand Rajwani

CARGO! NUMERODE
% PARTICIPACIÓNFUNCIÓN ACCIONES

31.290 1,1068%

CARGO! NUMERO DE % PARTICIPACIÓNFUNCIÓN ACCIONES

Consejero
Consejero

CARGO! NUMERO DE
% PARTICIPACIÓNFUNCIÓN ACCIONES

Consejero 0 0%

Asimismo, según la información de la que disponen los miembros del Consejo de
Administración, la cual ha sido obtenida con la mayor diligencia debida, las personas
vinculadas con los miembros de dicho Consejo de Administración, según se detallan en el
artículo 231 de la Ley de Sociedades de Capital, ostentaban las siguientes
participaciones directas o indirectas en el capital de una sociedad con el mismo, análogo
o complementario género de actividad al que constituye el objeto social de la Sociedad
y/u ostentaban los siguientes cargos o funciones en dichas sociedades:

DON Khemchand Kishinchand Rajwani

CARGO! NUMERODE
% PARTICIPACIÓNFUNCIÓN ACCIONES

SECRETARIO 0 0%
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de diciembre de 2012
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D. Neena Prakash Rajwani

Entidad

CARTERA DE INVERSIONES CANARIAS
LAXMIL INVERSIONES

Por lo que hace referencia al resto de la información solicitada por la Ley de Sociedades
de Capital en su artículo 260 y que no ha sido desarrollada en esta memoria, debemos
indicar que la misma no es de aplicación a la Sociedad pues no se encuentra en las
situaciones contempladas por los apartados correspondientes de dicho artículo.

CARGOI NUMERO DE
% PARTICIPACIÓNFUNCIÓN ACCIONES

Presidente
Presidente

o
o

0%
0%
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0L2913864

CLASE 8.

Kalyani S.I.C.A.V., S.A.

Informe de gestión del ejercicio 2012

Los datos contenidos en el presente informe han sido elaborados por la Sociedad Gestora
de Instituciones de Inversión Colectiva Amundi Iberia SGIIC. Su Consejo de Administración
asume la responsabilidad de la citada información.

1.- SITUACIÓN DE LOS MERCADOS

A pesar de iniciar el año 2012 con la esperanza de que fuera un año positivo en cuanto a la
definitiva recuperación económica, lo cierto es que se ha vivido uno de los años más
turbulentos tanto desde el punto de vista político, como social o económico. El año 2012
puede considerarse como el año de ajuste más acentuado desde que se inició la crisis en el
año 2007 en EE.UU.

Hemos visto como el sector privado ya ha realizado gran parte del ajuste,
desapalancándose de forma gradual desde hace más de tres años. Este año, en cambio, se
ha caracterizado por el inicio del ajuste en el sector público. Aunque como siempre, este
proceso ha sido diferente en función de cada zona geográfica.

La economía norteamericana se encuentra en una fase más avanzada de la recuperación
económica y a pesar del parón de actividad que supuso el huracán Sandy, el PIB del tercer
trimestre se situaba en un +2,7% en términos interanuales. Existen datos macroeconómicos
que objetivamente hacen pensar en un crecimiento económico más consolidado que el del
resto de áreas: mayor recuperación del mercado inmobiliario, normalización de la inversión
tras un parón durante el verano del 2012, y creación de puestos de trabajo que dan soporte
al consumo privado.

Sin embargo, esta recuperación no está exenta de incertidumbre, que en el caso de EE.UU.
es la necesidad de alcanzar un acuerdo político sobre ajuste fiscal, o “Fiscal Cliff”.

Desde el punto de vista monetario, la Reserva Federal anunció un nuevo plan de estímulo
en el mes de diciembre, por el cual se realizarán compras de bonos en el plazo más largo
de la curva, con dinero nuevo, tratando de acelerar más el ritmo de recuperación de la
economía, incrementando la masa monetaria.

Por el lado contrario, en la zona Euro, esperamos un ligero crecimiento de alrededor del
0,5% con una fuerte dispersión por países: crecimiento positivo en Alemania, contracción de
la actividad en Francia, mejora económica en Italia y una extensión de la recesión en
España.
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CLASE 8.

Kalyani S.I.C.A.V., S.A.

Informe de gestión del ejercicio 2012

El año 2012 se ha caracterizado por las fuertes tensiones sufridas por los países periféricos
y las dudas acerca de la supervivencia de la moneda única. La consecuencia positiva ha
sido el mayor compromiso asumido por parte de las autoridades de la zona Euro para
avanzar en el proceso de un supervisor bancario europeo y de una futura unión fiscal. Este
tipo de procesos no está exento de duras negociaciones políticas, que se pueden alargar en
el tiempo produciendo volatilidad y haciendo que sea más lento el ritmo de la recuperación
económica que en otras zonas geográficas.

En los países emergentes creemos que la actividad económica ha tocado fondo en China y
Brasil en el tercer trimestre de 2012, e irán recuperándose y beneficiándose gradualmente
de una recuperación del comercio global.

Los mercados a finales de verano empezaron a descontar que no era el fin del mundo,
produciéndose fuertes avances en renta variable, tanto en Europa (EuroStoxx50 +16,39%),
Japón (Nikkei 225 ÷15,42%) como en los principales mercados emergentes (HangSeng
÷16,54%, Bovespa +12,14%). En EE.UU., los avances fueron más moderados en mercados
donde la corrección durante el verano no había sido tan aguda, como el S&P500 +4,70%.

La renta fija soberana europea ha recogido este movimiento positivo aún con más
intensidad, especialmente la deuda periférica de la zona Euro, donde el diferencial entre el
Bono español a 5 años y el Bono alemán pasaba de 470 puntos básicos a finales de junio
hasta los 391 puntos básicos a cierre de año.

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

A pesar de todo, el Bund alemán ha sido el activo refugio del año por antonomasia, llegando
a tener rentabilidades negativas en los plazos más cortos de la curva.
La renta fija corporativa también ha recogido este movimiento de caída de diferenciales de
crédito desde 165 puntos básicos hasta 117,45 en el caso de ltraxx Europeo. Este
movimiento ha sido aún más acusado en el caso del sector financiero.
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Informe de gestión del ejercicio 2012

Los mercados monetarios han recogido interés a lo largo del año. La recuperación de la
confianza tras la fuerte crisis de deuda produjo una caída de los tipos en el corto plazo de la
curva desde tipos superiores al 2,5% en 6 meses hasta niveles cercanos al 1% a cierre de
año. Esta caída tan acusada de las rentabilidades en los plazos más cortos de la curva han
producido cierto tensionamiento sobre todo en las curvas periféricas. En España, la
necesidad de financiación de las entidades financieras motivó que continuara la guerra de
remuneración de depósitos, aunque con rentabilidades menos agresivas que en períodos
anteriores.

El petróleo ha recuperado desde los mínimos ‘anuales del mes de junio a 90$Ibl Brent hasta
niveles de 11 0$/bl Brent, cotizando el inicio de la recuperación económica, principalmente
en EE.UU. El oro actuó como refugio durante los meses de verano, cuando alcanzó los
1790 $/oz. relajando sus cotizaciones hasta niveles de 1657$oz a cierre de año.

En cuanto a las divisas, el Euro tocó mínimos contra el Dólar norteamericano en los peores
momentos de la crisis de deuda a niveles de 1,20 para recuperar de forma significativa hasta
niveles de 1,32 a cierre de año, una vez que los peores augurios de la viabilidad de la
moneda única se habían disipado. Este movimiento también estuvo soportado por la
decisión de la Reserva Federal de iniciar una nueva política monetaria expansiva.

En la siguiente tabla se observan la evolución de los principales mercados, así como la
variación anual:

31/1212012 30/0612012 31/12/2011 2° Sem. 2012 2012
EuroStoxx 50 2635,93 2264,72 2316,55 16,39% 13,79%
FrSE-100 5897,81 5571,15 5572,28 5,86% 5,84%
IBEX-35 8167,5 7102,2 8566,3 15,00% 4,66%

Dow Jones lA 13104,14 12880,09 12217,56 1,74% 7,26%
S&P500 1426,19 1362,16 1257,6 4,70% 13,41%
Nasdaq Comp. 3019,514 2935,05 2605,15 2,88% 15,91%

Nikkei-225 10395,18 9006,78 8455,35 15,42% 22,94%

€/US$
- 1,3193 1,2667 1,2961 4,15% 1,79%

Crudo Brent 111,11 97,8 107,38 13,61% 3,47%
Bono Alemán 10 flOS (%) 1,316 1,583 1,829 -0,27 -0,51
Letra Tesoro 1 año (%) 2,10 3,85 2,82 -1,76 -0,72
Itraxx Main 5 años 117,402 165,9 172,997 -48,50 -55,60
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Informe de gestión del ejercicio 2012

El escenario descrito con anterioridad ha marcado la política de actuación en la gestión de
Kalyani Sicav, manteniendo en líneas generales la estructura de la cartera, y realizando
operaciones puntuales para intentar aprovechar las oportunidades que se hayan podido
presentar durante el ejercicio. Así, la cartera a final del año tenía la siguiente distribución de
activos: 6,80% en renta variable (activo directo), 72,55% en renta fija (activo directo), y
20,65% en repos y liquidez. En cuanto a la distribución por divisa: un 93,40% en EUR, un
2,75% en USD, y un 3,85% en GBP.

Durante 2012, Kalyani Sicav ha obtenido una rentabilidad del 14,92%, frente a la
rentabilidad de la Letra del Tesoro que para ese mismo período ha sido del 4,67%. En
relación al resto de Sicavs gestionadas por la entidad, la rentabilidad de esta cartera se ha
mantenido por encima de la de las Sicavs que comparten su política de inversión debido al
mejor comportamiento relativo de sus activos de renta fija.

Al final del período la Sicav no tiene posición en llCs.

En lo referente a la exposición en derivados, las operaciones realizadas han tenido un
objetivo general de inversión, cuyo resultado neto ha proporcionado unas ganancias de
1.677.857,53 euros.

El apalancamiento medio de la Sicav durante el período ha resultado en 5,09%.

La Sicav aplicará la metodología del compromiso para la medición de la exposición a los
riesgos de mercado asociada a la operativa con instrumentos financieros derivados. El
grado máximo de exposición al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros
derivados es el importe del patrimonio neto.

En este contexto, el patrimonio de la Sicav ha aumentado en 19.968.182,87 euros, y su
número de accionistas ha aumentado en siete.

Los gastos directos soportados por la Sicav durante el periodo ascienden a 251.219,35
euros.

2.- PERSPECTIVA DE LOS MERCADOS

El fuerte año de ajuste vivido durante el 2012 nos hace replanteamos la distribución de
activos de cara a este ejercicio. La fuerte corrección en precio de los activos con mayor
riesgo, el compromiso por parte de las autoridades tanto políticas como monetarias, el
ajuste estructural de las economías periféricas y el inicio del saneamiento del sistema
financiero, nos hace estar más cómodos con activos de mayor riesgo de cara al primer
trimestre de 2013.
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Informe de gestión del ejercicio 2012

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

De cara al próximo año, la gestión tendrá un sesgo similar en cuanto a exposición a renta
variable. Se potenciarán las estrategias defensivas en los períodos bajistas y se
incrementará la exposición al riesgo cuando el mercado suba. En el corto plazo se
seguirán prefiriendo los mercados internacionales al nacional, especialmente
emergentes, y se espera un rebote de la volatilidad por lo que no se descarta añadir peso
a estas estrategias a lo largo del ejercicio.

3.- ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES OCURRIDOS DESPUÉS DEL CIERRE DEL
EJERCICIO

Nada que reseñar distinto de lo comentado en la Memoria.

4.- INVESTIGACIÓN Y DESARROLLO

Nada que reseñar dado el objeto social de la Sociedad.

5.- ADQUISICIÓN DE ACCIONES PROPIAS

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones distinto a
lo establecido en el art. 32.8 de la Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de lIC, en virtud del cual
la adquisición por la Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y capital
estatutario máximo, no está sujeta a las limitaciones establecidas sobre adquisición
derivativa de acciones propias en la Ley de Sociedades de Capital, por debajo de dicho
capital mínimo podrá adquirir acciones con los límites y condiciones establecidos en la
citada Ley de Sociedades de Capital.
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DECLARACIÓN NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACIÓN
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

Identificación de la Sociedad: KALYANI S.I.C.A.V., S.A.

CIF: A- 81938581

Los abajo firmantes, como Administradores de la Sociedad citada, manifiestan que en la
contabilidad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida de
naturaleza medioambiental que deba ser incluida en la Memoria de acuerdo a las indicaciones

de la tercera parte del Plan General de Contabilidad (Real Decreto 1514/2007, de 16 de
Noviembre).

Fdo.

D. KHEMCHAND KISHINCHAND RAJWANI

CONSEJERO

Fdo.

DÑA. NEENA PRAKA RAJWA

CONSEJER f \

Fdo.

D. ANIL B1AW 1 RAMCHAND

CONSEJERO

Fdo.

________

D. EDUARDO BELTRÁN GARAY.

CONSEJERO
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Formulación de las cuentas anuales e informe de gestión

0L2919983

Reunidos los Administradores de Kalyani S.I.C.A.V., S.A., en fecha 22 de marzo de 2013,
y en cumplimiento de la legislación vigente, proceden a formular las cuentas anuales y el
informe de gestión del ejercicio comprendido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de
2012, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este
escrito, los cuales han sido extendidos en papel timbrado del Estado, con numeración
correlativa e impresos por una cara, conforme a continuación se detalla:

Ejemplar Documento Número de folios en papel timbrado

Primer ejemplar Cuentas anuales
Informe de gestión

Del 0L2913697 al 0L2913734
Del 0L291 3735 al 0L2913739

Segundo ejemplar Cuentas anuales
Informe de gestión

Del 0L2913740 al 0L291 3777
Del 0L2913778 al 0L2913782

Tercer ejemplar Cuentas anuales
Informe de gestión

Del 0L2913783 al 0L291 3820
Del 0L2913821 al 0L291 3825

Cuarto ejemplar Cuentas anuales
Informe de gestión

Del 0L2913826 al 0L291 3863
Del 0L291 3864 al 0L291 3868

FIRMANTES:

D. Khemchand Kishinchand Rajwani
Presidente

D. Eduardo Beltrán Garay
Consejero

Dña. Neena Prakas[j Rajwani
Consejero


