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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

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

Hemos auditado las cuentas anuales de la Sociedad, que comprenden ¢l balance al 31 de diciembre de
2012, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores son responsables de
la formulacidon de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de
informacién financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular,
con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuesira responsabilidad es expresar una
opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizade 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 evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativoe de informacidn financiera que resulta
de aplicacion.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del gjercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién 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 informacidn financiera que
resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros
asuntos v no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales dei ejercicio
2012. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestion con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisidn de informacién distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.
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LUGRA DE INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(Evros)

ACTIVD

31-12-2012

31.12-2011 {*)

PATRIMONIO Y PASIVD

31-12-2012

31-12-2011 (1)

ACTIVO NG CORRIENTE

PATRIMONIO ATI’\;lBUIDO A PARTICIFES O
ACCIONISTAS

16.465.666,92

45.906.388,73

Inmovilizado intangtble - . Fondes reembolsables atribuidos 4 16.465.666,92 16.908.988,73
particlpes o accionistas

Inmovilizado material - Capital 16.1792.900,00 16.179.900,00
Bienes inmusbies de uso prople - - Participes - -
WMobiliario y enseres - - Prima de emisién {1.319.082,83) (1.319.082,83)

Actlvos por Impuesto diferido - - Reservas 1.045 581,97 157.996,87

ACTIVO CORRIENTE 16.485.572,33 15.833.257,38 {Acclones proplas) (10,41) | {10,41)

Deudores 186.299,51 260.967,77 Resuitados de sjercicios anteriores - {7.804,75)

Cartera de inversiones financieras 15.412.856,565 14.,142.101,90 QOfras aportacicnes de $ocios - -
Cartera Interlor 13.059.161,63 13,852,078 12 Resultado det ejercicic 558,278,118 895.381,15

Valores représentativos de deuda 9.713.691,82 366571258 (Divigendt a suenta) - .

instrumentos de patrimonio 745.183,71 483.068,64 | Ajustes por camblos de valor en -

inmovilizado material de uso propio

Instituciones de Inversidn Colectiva g - Otro patrimonio atribuide "

Deptsitos en EECC 2.600.000,00 9.700.000,00

Derivados 266,00 3.2¢7,00 | PASIVO NQ CORRIENTE - -

Ctras - - Provisiones a largo plazo - -
Castera exterior 2.171,598,59 16.375,00 Deudas a large plazo - -

Walores representativos de deuda 2.116.607,1 - Pasivos por iImpuesto diferido - -

Instrumentos de patrimonio 54.881,58 . .

Instituciones de inverslon Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 19.905,41 25.068.62

Dep@sitos en EECC - - Provisiones a corto piazo - -

Derivados - 16.375,00 Deudas a corto plazo . .

Qtros - - Acraadores 19.805,41 18.968 48
intereses de la carters de inversion 169.596,33 261.148,78 Pasivos financleros - v
inversiones merosas, dudosas o en lHiglo 22.808,00 22.500,60 Deslvados - 7.903,14

Periodificaciones “ - Perjodificaciones - -
Tescraria | $86.4168,27 1.536.187 68

TOTAL ACTIVO

16.485.872,33

15.933.257 35

TOTAL PATRIMONIQ Y PASIVQ

16.485.672,.33

15,833.267,35

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisns por operaciones largas de
derivados

Compromiscs por operaciones corlas de
derivados

QTRAS CUENTAS DE ORDEN
Vajores cedidos en préstamo porig HG
Vajores gpotados como garantia por da G
Valores recibides en garantia por fa G
Capital nominal no suscrite ni en ¢ireulacion
{SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

161.840,00

3,308,195,52

181.840,00

3.308.196,52

19.814.971,86

7.870.100,00

11.944 871 98

11.759.624,99

7.870.100,00 |

3,819.424 89

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

19.976.811,86

15.097.720,91

("} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en ia Memaoria adjunta forman parte integrante
dei balance al 31 de diciembre de 2012,
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LUGRA DE INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

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

{Euros)
2012 20110
Comisiones de descuento por suscripciones ylo reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a fa lIC - "
Gastos de Personal . .
Otros gastos de explotacion {57.682,11) (64.991,66)
Comision de gestion {48.114 35} (53.803,65)

Comisidn depositario )
Ingreso/gasto por compensacion compartimento . -
Qiros (9.567,78) (11.088,01)
Amortizacién del inmovilizado material . -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (57.682,11) (64.891,66)

Ingresos financigros 493,598,85 558,7686,88
Gastos financieros {4.034,81) {13.072,07)
Variacion de! valor razonable en instrumentos financieros 193,740,43 {60.320,09)
For operacicnes de ia carlera interior 278,977 17 (54.894,58)
Por operagiones de la cartera exterior 73.776,20 7.701,51
Por operaciones con derivados (160.012,94) (13.127,01)
Otres - -
Diferencias de cambin ) (3.080,98) {3.974,85)
Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros (57.914,02) 489.948,36
Deterioros - -
Resuitados por operaciones de ia cartera interior 18.826,83 167 358,17
Resuftados por operaciohes de la carlera exterior 4.626,13 8945 68
Resultadoes por operagiones con derivados (81.365,98) 313.639,51
tros - -
RESULTADO FINANCIERD 62260867 969.348,33
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 564.927,46 904.356,67
impuesto sobre baneaficios (5.649,27) {8,965 523
RESULTADQ REL EJERCICIO 550.278,18 895,391,156

{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectes comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte
integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2012,
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LLUGRA DE INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.-
Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2012y 2011

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

Euros
2042 2041 (%)
Reguttade de la cuenta de pérdidas y ganancias £559,2768,19 | 895.391,15
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y acclonistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias . -
Total de ingresos y gastos reconocidos : 569.278,1% | 895.391,15

(*) Se presenta, Onica y exclusivamente, a efectos comparativos,
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Lugra de 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

Lugra de Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, 8.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyo el
11 de febrero de 1999 bajo ia denominacidn de Vilacasa de Inversiones, Sociedad de inversion de Capital
Variable, S$.A. Con fecha & de febrero de 2004 la Scciedad cambld su denominacién por la de Vilacasa de
Inversiones, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A., v, finalmente, con fecha 19 de octubre de 2009 la
Soctedad cambio su denominacién por ia actual. La Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesio en la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de insttuciones de inversion Colectiva, en lo dispuesto en e Real Decreto
1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta dicha iey y en la restante normativa apiicable,

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de
Valores con el numero 827. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacién en el Mercado
Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacién autorizade por ef Gobierno espafiol, sujeto al articulo
31.4 de la vigente Ley espafiola del Mercado de Valeres y supervisado por la Comision Nacional del Mercado de
Valores en su organizacion y funcionamiento. '

Al 31 de diciembre de 2012, segdn sus Administradores, ia Sociedad no forma parte de ningun grupo de
sccledades,

El domicilic social de la Sociedad se encuentra en Paseo de la Casteliana 29, Madrid,

El objeto social de la Sociedad es la captacién de fondos, bienes o derechos del pubfice para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre gue el rendimiento del
inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos,

Segln se indica en la Nota 8, la gestion vy administracion de la Sociedad estan encomendadas a Bankinier
Gestion de Activos, S.A., Sociedad Gestora de instituciones de Inversion Colectiva, entidad perteneciente al
Grupo Bankinter.

Los valores mebiliarios estan bajo ia custodia de Bankinter, S.A. (Grupc Bankinter), entidad depositaria de ta
Sociedad {véase Nofa 5}.

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con ef marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, que es
el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidén Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y esiados de informacién reservada de las



b}

¢

d)

e)
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instituciones de inversion colectiva, que constituye el desarrolio y adaptacién, para las instituciones de
inversion colectiva, de lo previsio en el Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabiiidad y normativa legal especifica que le resuita de aplicacion, de forma que muestran ia
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012 y de los
resultados de sus operaciones gue se han generado durante el ejercicio terminado en-esa facha.

Las cuentas anuales de ia Sociedad correspondientes al gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2012,
que han sido formuladas por los Administradores de la Scciedad, se someteran a la aprobacion de Ja
Junia Generat Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion.

Principios contables

£n la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principics 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 significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacicn.

Los resuitados y la determinacion del patrimonic neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la
elaboracion de las cuentas anuales. '

En las cuenias anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionaimente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos gue
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refisren, en su caso, a fa evaiuacion de
posibles pérdidas por deterioro de determinados actives y al valor razonable de determinados
instrumentos financieros, a la vida Gtil de ios activos materiales e intangibles y al calculo de las
provisiones. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacion
disponible al cierre det ejercicio 2012, es posible que acontecimientos que puedan tener iugar en el futuro
obliguen a modificarlas (ai alza o a la baja) en los préximos ejercicios, io que se realizaria, en su caso, de
forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Scciedad, cualquiera que sea su politica de inversian, estan sujetas a
las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a Ia inversion en valores (véase Nota §), lo gue
puede provocar que ¢! valor liquidativo de fa accion fluctde tanto al alza como a la baja.

Comparacion de la informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2011 se presenta Unica y
sxclusivamenie, a efectos comparativos, junto con fa informacion correspondiente al ejercicio 2012,

Agrupacion de partidas
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en &l

patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facifitar su comprension, si bien, en dsterminados
casos, se ha incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

Cambios de criterios contables

Durante el ejercicic 2012 no se han producido cambios de criterics contables significatives respecto a los
criterios aplicados en el ejercicic 2011,



0L2942513

GCLASE &/

fl Correccion de errores

En ia elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los impories incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2011,

g) Impacto medioambiental
Dadas las actividades a las que se dedica ta Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en relacion

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

Normas de registro v valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes a los ejercicios 2012 y 2011 se han
aplicade ios siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracicn.

a) Clasificacion de los instrumenios financleros a efectos de presentacién y
valoracion

i Clasificacion de los activos financieros

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

- 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, cuande éste sea una entidad de
crédito, o en caso contrario, la entidad de crédite designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos gue 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 aporiadas.

- Carters de inversiones financieras; se compone, en su caso, de los sigulentes epigrafes, desglosados
en cartera interior y carterg exterior. La totalidad de estos épigrafes se clasifican a efectos de valoracidn
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

» Valores representativos de deuda: obfigacicnes y demas vaiores que supongan una deuda para
su emisor, qua devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos 0 en anoctaciones en cuenta, cuaiquiera
que sea el sujeto emisor.

s Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras enlidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital parz el
emisor.

+ Instituciones de Inversién Colectiva: inciuye, en su caso, las participaciones en ofras instituciones
de Inversién Colectiva.
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« Depésitos en entidades de crédito (EECC): depodsitos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcitn de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”™

+ Derivados: incluye, entre otros, &l valor razonable de jos contratos de futurcs y forwards, el valor
razonable de !as primas pagadas por warrants y opciones compradas y ¢l valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados
implicitos incorporados, en su casoe, en ios productos estructurados mantenidos por la Sociedad.

+ Ofros: recoge, en su caso, Jas acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo
reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

+ Intereses en ia cartera de inversién: recoge, en su caso, la periodificacidn de los intereses activos
de la cariera de inversiones financieras.

e Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacién contable, el valor en libros de las inversiones y perindificaciones 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 jos mismos y ei tofal de derechos de crédito y
cuentas deudoras gue por cualguier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion 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 - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasives financieros

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

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

- Derivadas: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el vaior
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones amitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene coniratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productes estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias’. '

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
ofectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedorss: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, ircluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y fos importes pendientes de pago
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por comisiones de gestion y depésito. Se clasifican a efectos de valoracion come "Debitos y partidas a
pagar”.

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

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en el eplgrafe “I'esoreria”, se valoran iniciaimente, por su “valor razonable” (que saivo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccwn) integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
‘|la-operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose ics intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el metodo
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecte de no actualizar los fiujos de efectivo no es significativo,
aquelias partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo infericr & un afto se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se vaioran inicialmente por su "valor razonable” (que saivo evidencia en
contrario sera el precio de la fransaccidn), incluyendo los costes de fransaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Ultima liquidacién se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo dei balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccidon en que se pudiera incurrir en su
enajenacion, Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de perdidas y
ganancias {véase apartado 3.g.iii}.

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

- instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonabie es el valor de mercado gue resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado més representative por volumen de
negociacion.

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

- Valores representatives 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 este disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habide un cambio significativo en las circunstancias economicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se refiejaran las nuevas condiciones utilizanda como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrurmnentos similares. En caso de no exisiencia de mercade activo,
se aplicaran técnicas de valoracién (precios suminisirados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, fransacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momente actual de otros
instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracidn
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de o posible datos
observabies de mercado (en particular, ia situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representatives de deuda no cotizadoes: su valor razenable es el precio que iguala el rendimiento
interno de fa inversién a los tipos de inferés de mercado vigentes en cada momenio de la deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.
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- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcuia tomando como referencia el valor
teérico contable que corresponda a dichas inversiones en el patfrimenio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de ias plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momente de ia adquisicién y que subsistan en el momento de ia
valoracidn.

- Depbsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento intemo de ia inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momente, sin periuicio de otras consideraciones, como ias condicicnes de cancelacion
anticipada o de rlesgo de crédito de ia entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liguidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el ultimo valor liguidativo
disponible. En el caso de que se encueniren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilaterat
de negociacién, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversionas en HIC de inversian libre, IC de JIC de inversion libre e HIC extranjeras similares, segtn
los articulos 72 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liguidativos estimados.

- instrumentos financieros derivados: si 8stan negociados en mercades organizados, su valor razonable es el
gue resuita de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el casc de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se frate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o
sistemas multilaterales de negociacién, se valoran mediante la aplicacién de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisidon Nacional del Mercado de Valores.

En el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Otros” se recoge, a titulo informativo, el valor nominal de
los titulos de ia cartera de la Sociedad.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

{.0s pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y pariidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “vaior razonable’ (que salve evidencia en contrario seré el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipe de interes efectivo. No
obstante, si ¢! efecto de no actualizar los flujos de sfectivo no es significative, aquelias partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominat.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion come “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su "valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sers el precio de la transaccion) incluyendo los costes de fransaccion directamente atribuibles a Ja
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.9.i).

En particuiar, en el caso de la financiacién por veria de valores recibidos en préstamo y pasives surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucidn del prestamo o
restitucion de los activos adquiridos bien femporaimente o kien aportados en garantia,
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c) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

&) tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionade por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los actives que se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a tercercs —caso de las ventas incondicionales
(que constituyen e supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su vaior razonable en |2
fecha de la recompra—, el activo financiero transferido se dard de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibies, considerando cualguier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo,

Se daran de baja los activos en los que concurra un deteriore notorio e irrecuperabie después de su
invarsion con cargo a la cuenta de perdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociades al activo financiero transferide - caso
de las vantas de activos financiercs con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos anélogos — el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y continuard valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el conirario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, gue se valoraré posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos gue se incumplan los términos det contrato y se pierda el derecho a recuperar jos
activos en garantia, en cuyo caso se dardn de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconocerdn, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantia por la lIC" o
“Valores aportados como garantia por la 1IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se refienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados ai active financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con o antericr, los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivc que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos ¥
beneficios gue llevan implicitos, Similarmente, los pasivos financieros sélo se dan de baja del balance
cuanda se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.

d} Contabilizacion de operaciones

i, Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabiizan el dia de
contratacién, mientras gue las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversionas financieras” inferior ¢ exterior, segln corresponda, del active del balance, segun su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenacicnes
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el casc de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacién, aunque se desconozca el numerc de participaciones o
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acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta gue no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” def balance.

i, Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a piazo se registran en el momente de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicidn o el vencimiento del contrate en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuenias de
orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido,

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resultados por
pperaciones con derivados” ¢ “Variacion del valor razonable en instrumentos financiercs — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de-si los cambios de valor se han liquidado a no en el gjercicio, 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 ei epigrafe ‘Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segln su salde, del balance, hasta la fecha de su liguidacidn,

iii. Adguisicion femporal de actives

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe “Vaiores representalivos de deuda” de la cariera 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
cuanta 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 futures, opcicnes y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de fa posicion o el vencimiento dei contrato en los epigrafes
“Compromisas por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados’
de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por gl importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el gjercicio de las cpciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior dei activo (o pasivo) del balance, en la
facha de eiecucion de la operacion.

En el epigrafe "Deudores” del activo del balance se registran, adicicnaimente, los fondos depositados en

conceplo de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en ios Mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resuitado por enajeraciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” ¢ “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros ~ Por operacicnes
con derivados”, dependiendo de la realizacién o ne de la liquidacién de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambics 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, seglin su satdo, del balance, hasta |a fecha de su liquidacion,
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En aquelios casos en que el contrato de futuros presante una fiquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de perdidas y ganancias.

En el casc de operaciones scbre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, gquedando excluidas las operaciones gue se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aporfadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportades en garaniia a la Sociedad distintos de efective, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe “Vaiores recibidos en garantia por la lIC" de las cuentas de orden. En caso de
venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financierc por el valor razonable de su
obligacion de devoiverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se regisira en el epigrafe “Tesorgria”
del baiance,

Periodificaciones {activo y pasivo)

En caso de que existan, corraspanden, fundamentalmenie, a gastos e ingrescs liquidados por anticipado que
se devengaran en €} siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cariera, que se recogen en
! epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

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

De acuerdo con ia Ley 35/2003, de 4 de noviembre, gue regula las Instituciones de Inversion Colectiva, el
capital de ias Sociedades de Inversion de Capital Variable es variable dentro de los limites dei capital inicial y
maximo fijados estatutariamente.

La adquisicién por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por ef valor
razonabie de la contrapresiacién entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas —
Fondos reemboisables atribuidos & participes o 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 cargandeosefabonéndose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion y el
nominal de las acciones amortizadas en Ja cuenta “Patrimenio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas ~ Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Prima de emision” del balance se registran, en su caso, ias diferencias obienidas en fa enajenacion de
acciones propias, sin gue en ningln caso, se imputen en la cuenta de perdidas y ganancias,

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamenie se resumen los criterics mas significativos utilizados, en su caso, por la Sociedad, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

0L2942518
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i. Ingresos porintereses y dividendos

Los intereses de activos financleros devengados con posterioridad al momente de ia adquisicion se
reconocen, en sU caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del metodo del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o0 en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
ia cartera de activos financieras se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - intereses de
ia cartera de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias,

Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su casc, come ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento. en que nace el derecho a
percibirlos por la Sociedad.

il. Comisiones y concepios asimifados

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

Las comisiones de gestion y de depésito, asi como otros gastos de gestion necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

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

jii, Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de ios activos y pasives financieros,
realizado © no realizado, se registra en los epigrafes “Detefioro y resuliado por enajenaciones de
instrumentos financieros” y "Variacion del vaior razonabie en instrumentos financieros”, segun corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.0, 3.b ity 3.0}

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sebre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y ef gasto o ingreso por el impuesio
diferido.

£l impuesto corriente se corresponde con la canfidad que satisface la Sociedad como consecuencia de [as
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta,

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de ios pasives y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
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originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimeniaies. Las diferencias
temporarias imponibles dan iugar a pasives por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles v ios créditos por deducciones y ventajas fiscales que gueden 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 impuesta diferido en ningiin caso y sdlo se reconoceran mediante |a
compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultades positivos. Las pérdidas fiscales
gue pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden de la Socledad. ‘

Cuando existen pasivos por impuesto diferide se reconocan siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerande los {ipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran ios correspondientes ajustes de valoracion,

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional- de ta Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y fransacciones
denominados en monedas diferentes al euro se censideran denominados en "meneda exiranjera’.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipcs

de cambio de contado de la fecha de |a transaccién, entendiende como tipo de cambio de contado el mas

representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Uitimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al converiir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y creditos, por
su importe neto, en el epigrafe "Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se Hevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la vaioracion (véase Noia 3.g.iil).

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las pravistas en el articuic 67 de ia Ley 35/2003 y los
articuios 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ¢lio, la sociedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la ejecucion de las distintas
funciones dentro de |a sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquellas operaciones y actividades desempefiadas por ia sociedad gestora o en su nombre en las gue haya
surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionaimente, la sociedad gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguales 0 mejores que ios de mercado. Segun lo
sstablecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comision Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentaimente, comisiones por liquidacion e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gesiora
de la Sociedad, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en actives emitides, colocados o asegurados
por el Grupe de ia sociedad gestora.

"
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4, Distribucién de resultados

La propuesta de distribucion del resultado correspondiente al ejercicio 2012 gue su Consejo de Administracion
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, es la siguiente:

Buros

Base de distribucion-
Beneficio/(Pérdida) neto del gjercicio 359.278,19

Distribucion- .
Reserva legal 35.927,82
Reserva voluntaria 503.350,37

559.278,19

5, Cartera de inversiones financierag

=i detalle de la cartera de inversiones financieras al 34 de diciembre de 2012 sin considerar, en su ¢aso, €l saldo
de los epigrafes “Depositos en EECC”, *Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como
Anexo, e cual forma parie integrante de esta nofa.

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

siguiente:
Vencimiento Eures

Inferior a 1 afio 5.544.018,67
Comprendido entre 1 y 2 afios 2.102.484,11
Comprendido entre 2 y 3 afios 2.286.457,44
Comprendido entre 3 y 4 afiosg 297.195,03
Comprendido entre 4 y 5 afios 1.174356,31
Superior a 5 afios 431.787,37

11.830.298,93

Al 31 de diciembre de 2012, en ef epigrafe “Cartera Interior — Valorss representativos de deuda” del active del
balance se incluyen 300 miles de euros correspondientes a adquisiciones temporales de activos {Deuda Publica)
cuya contraparte es ia entidad depositaria.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad mantiene registrados en el epigrafe “Inversicnes morosas,
dudosas o en litigio” determinados titulos (por un valor razonable de xx miles de euros) como consecuencia de la
suspensién de pagos del emisor, Lehman Brothers Treasury Co B.V., a cuyo proceso concursal abierto en
Holanda se encuentra afecta la Sociedad. El 22 de marze de 2013, la Corte de Amsterdam ratifico el Convenio
de Acreedores propuesto por Lehman Brothers Treasury, cuya fecha de efectividad es el 3 de abrl de 2013, Se
prevé que pueda realizarse una primera distribucion, conforme al Convenio, durante la Gltima semana del mes
de abril, o la primera de mayo, de 2013,
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Adicionalmente, con fecha 6 de marzo de 2012, el liquidador del garante de dichos fitulos, Lehman Brothers
Holding Inc., ha anunciado la salida de la entidad de ias medidas de proteccién establecidas en el Capitulo 11
de la Ley de Quiebras estadounidense y la entrada en ia fase final del proceso de liquidacion,

'Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COmMpromisa: :

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados _
Futuros comprados 161.840,00
Total 161.840,00

Al 31 de diciembre de 2012, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por la
Sociedad tenian un vencimiento inferior al afio.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2012 la fotalidad del importe que fa Sociedad tenia registrado en el epigrafe
"Active corfiente — Oartera de inversiones financieras — Cartera interior — Derivados” del activo del balance
corresponde a posiciones denominadas en moneda euro.

En el epigrafe "Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2012 se recogen 18 miles de euros (161 miles de
euros al 31 de diciembre de 2011) depositados en concepio de garantia en los mercades de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Los depésitos con entidades de crédito se valeran conforme a fo dispuesto en la Nota 3.b.i. A continuacion se
detallan los depositos con entidades de crédito mantenidos por la Sociedad al 31 de diciembre de 2012, junto
con el interés que devengan y su vencimiento:

Tipo de
Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés
Banco de Sabadell, S.A, Furo 500.000,00 16/10/2013 4,46%
Liberbank, S.A. Earo 500,000,00 08/09/2013 4,00%
Banco de Sabadeli, 5.A. Furo 600.000,00 01/10/2013 4,50%
Banco Santander, S A, Euro 1.000.000,00 29/03/2013 3,08%
2,600.000,00

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en Bankinter, $.A. o en tramite de deposito en dicha entidad (véanse Notas 1 vy 8). Los valores mobiliarios y
demas activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni cunstituirse 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.
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Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lieva a cabo fa Sociedad esta dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para confrolar fa exposicion de la Sociedad al riesgo de miercado (que comprende sl
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precic de acciones 0 indices bursatiles), as!
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 exposicion y cuyo controt se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacién se indican ios principales coeficientes normatives a los gque esta sujeta la
Sociedad: '

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

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Unica UG, no podra superar ef 20% del
patrimonio, salvo en las liC cuya polifica de inversién se base en la inversicn en un Unico fondo.
Asimisme, la inversion total en |IC mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julic, no podra superar el 30% del patrimonio de ia Sociedad, :

e Limite general a la inversion en valores cotizados!

La inversion en ios activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que ia inversion en
los emisores en los que supere el 5% na exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampliado ai 35% cuando se frate de inversiones en valores emitidos ¢ avalados por un Estado miembro
de la Union Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo intermacional del que
Fspafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconccido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran ios emisores en cuyos
valores se tiene intencion de invertir ¢ se tiene invertido mas del 38% del patrimenio. Para que la
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonic en valores emitidos o avalados por un ente de
los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, sera necesaric que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores de una misma emisién no supere el
30% del activo de ia Sociedad. Quedard ampliado al 25% cuando se trale de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emisidn y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no padra superar
el 80% del patrimonio de la Sociedad. '

A esios efecios, las entidades pertenecientes a un mismo giupo econémico se consideran un Gnico
emisor.

o Limite general a la inversién en derivados:

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

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean confraladas aisladamente, bien

incorporadas en cperaciones estructuradas, en ningun caso podran superarel 10% del patrironio de fa
Sociedad. :

14



O0L2942525

CLASE 82

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

Las posiciones frente a un (nico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente ios compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depodsitos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar i 35% del patrimonio de la Sociedad.

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

A estos efectos, las entidades perterecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un dnico
emisor. :

Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adguiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmision,

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

Se autoriza la inversién, con un fimite maxime conjunto del 10% del patrimonio, en:

+  Acciones y participaciones de |IC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2008/65/CEE domiclliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones,

.« Acciones y participaciones de iIC de inversion libre y de IC de liC de inversion libre
espaficlas.

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

La Sociedad debera mantener un cosficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio calculado
sobre el promedio mensuai de la Sociedad.

Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podré endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su pafrimonio para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzea por un plazo no superior a un mes, 0 por
adquisicién de activos con pago aplazado, con ias condiciones que establezca la Comision Nacional del
Mercade de Valores. No sa iendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el periodo de liquidacién de la operacion que establezca el mercado donde se
hayan contratado,
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Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone fa Sociedad que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por 1a sociedad gestora:

Riesgo de crédito

El riesge de crédito representa las pérdidas que sufriria fa Sociedad en el caso de gue alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesge se veria mitigado con fos limites
a la inversién y cencentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liguidez

En ol ceso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y mitado volumen de contratacion, o inversion en ofras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones pedrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad
gestora de ta Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar ef cumplimiento de
los coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas,

Riesgo de mercado

E| riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

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

- Riesgo de tipo de cambio: la inversion en actives denominados en divisas distintas del euro conlieva un
fesgo por las fluctuacionss de los tipos de cambio,

- Riesgo de precio de acciones ¢ indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonic conlleva
gue la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercades en los gue
invierte, Adicionalmente, Ja inversion en mercados considerados emergentes puede conlievar, en su
caso, riesgos de nacionalizacion o expropiacion de actives o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

Los riesgos inherenies a las inversiones mantenidas por las Instiiuciones de Inversion Colectiva se encuentran
descritos en el Folleto informative de cada Institucién de Inversion Colectiva, segin lo establecido en la
normativa aplicable. Adicionaimente, en dicho Folieto se indican en el apartado de pclitica de inversion de las
Instituciones de inversion Colectiva de forma especifica Jos fimites internos a los que estan suielos al sefialarse
los tipos de activos en los que pueden invertir, asi como fos mercados, niveles medios de duracion de la cartera
de renta fija, exposicién al riesgo divisa de ias Instituciones de Inversion Colectiva, etc., lo cual marca el riesgo
de mercado que pueden asumir las instituciones de inversidn Colectiva.

8. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2012, la composicion del szldo de este epigrafe del balance es la siguiente:
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Euros
Cuentas en el depositario:
Bankinter, S.A. (cuentas en guros) 885.879,39
. | Bankinter, S.A. (cuentas en divisa) 536,88
' 886.416,27

Los saldos positivos de las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad han devengado en el ejercicic 2012
un tipo de interés anual del Euribor a un mes para las cuentas en euros y del Libor a un mes para las cuentas en
divisa, ambos revisables y liquidables mensuaimente. Hasta el 14 de febrero de 2012 las cuentas corrientes
mantenidas por la Sociedad han devengado un tipo de inferés anual dei Euribor a un mes menos 0,50 puntos

porcentuales, revisable y Ii_quidable mensualments.

7. Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondes reembolsables

atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

En el epigrafe “Capital” del balance se recoge el capital inicial con ¢l que se ha constituido la Sociedad, asi como
la parte del capital estatutario maxime (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces ei capital
inicial), gue ha sido efectivamente suscrito, A continuacion se detaila la composicion del saldo de "Capital” al 31

de diciembre de 2012 y 2011

Euros

31-12-2012

31-12-2011

Capital inicial
Capital estatutario emitido

2.405.600,00
13.774.900,00

2.405.000,00
13,774.900,00

Capiial

16,179.900,00

16.179.900,00

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el capité§ social de la Sociedad estaba formalizado en 1.817.990 acciones
nominativas de 10,00 euros de valor nominal cada una {(con idénticos derechos politicos y econdmices),

totalments suscritas y desembolsadas.

Ei capital en circulacion al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es el siguiente:

Buros

31-12-2012

31-12-2011

Capital estatutario maximo

Capital nominal no suscrito ni en circutacién
Capital

Nominal acciones propias en cariera

24.050.000,00
{7.870.100,00)

24.050.000,00
(7.870.100,00)

16.179.900,00
(10,00)

16.179.900,00
{10,00)

Capital en circulacion

16.179.890,00

16.179.890.00
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Ei articulo 32.8 de ia Ley 35/2003 de Instituciones de Inversién Colectiva establece que la adquisicion por la
Sociedad de sus accicnes proplas, entre el capital inicial y el capital estatutario maximo, no estara sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicion derivativa de accionss propias esiablecidas en el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julic, por el gue se aprueba el Texto Refundide de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General de Accionistas y no estan sujetas a
ios limites porcentuales sobre el capital social.

Valor liquidativo de la accién

Al 31 de diciemnbre de 2012 v 2011, &l caleulo del valor liguidativo de la accion se ha efectuado de la siguiente
manera:

Euros

31-12-2012 31-12-2011

Patrimonio atribuido a participes o accionistas de
Ia Sociedad al cierre del ejercicio

Valor liquidativo de la accion _ 10,18 8.83

16.465.666,92 15.906.388,73

Numero de acciones en cireulacion 1.617.989 1.617.989

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

Al 31 de diciembre de 2012, los accionistas de la Scciedad que posefan un porcentaje de participacion
significativa superior al 20% del capital en circulacion eran los sigulentes;

N° de Acciones % de Participacion
Union Comercial Granadina, 8.A. 5603557 34,63%
Unicosa Renta, 8.L. 642.940 39,74%

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el nimero de accionistas de la Sociedad era de 108. Conforme a la
normativa aplicable, el nimero minimo de accionistas de Jas Sociedades de Inversion de Capital Vasiable no
dehe ser inferior a 100, en cuyc caso dispondran del ptazo de un afic para llevar a cabo la reconstitucion
permanente del ndmeso minimo de accionistas,

Prima de emision

En el caso de puesta an circulacion de acciones de la Scciedad, ias diferencias positivas o negativas entre ia
contraprestacion recibida en la colocacién o enajenacion y el valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segun se trate de acciones pusstas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en ef epigrafe “Prima de emision” del balance.
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Ef Texto Refundido de la Ley de Socledades de Capital permite expresamente fa utilizacion de este saldo para
ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuante a su disponibilidad.

Reservas

Al 31 de gdiciembpre de 2012 y 2011 la composicion del saldo de reservas es la sigui'ente:

Earos
31-12-2012 31-12-2011
Reserva legal 137.032,40 48.273,76
Reserva voluntaria 908.549,57 109.721,81
Reservas 1.045,581,97 157,998,587

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio econdmico deberan destinar un 10% del misme a la
reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social, establecido en el Texto Refundido de
la Ley de Sociedades de Capital, excepto cuando existan pérdidas scumuladas que hicieran que €l patrimonio
neto de 1a Sociedad fuera inferior a la cifra de capital en circulacién (o capital inicial si éste fuera mayor al capital
en civculacion), en cuyo caso e beneficio se destinard a la compensacion de dichas pérdidas, destinandose el
10% del beneficio restante a dotar la correspondiente reserva legal.

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

i 3 reserva voluntaria no tiene restricciones especificas en cuanto a su dispenibilidad.

Otros gastos de explotacion

Segun se indica en fa Nota 1, la gestién y administracion de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a io establecido contractualmente en cada momento, durante los
gjercicios 2012 y 2011, la Scciedad ha devengado como gasto una comision caiculada sobre ef patrimonio diario
medio de la Sociedad gue se satisface trimestralmente. E! importe pendiente de pago por este concepto at 31
diciembre de 2012 y 2011, se incluye en el saido del epigrafe "Acreedores” del balance.

Duranie los ejercicios 2012 vy 2011 fa entidad depositaria de la Socledad (véase Nota 1) no ha percibido
comision alguna por su funcién depositaria de la Sociedad,

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, gue desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por ef que se
reglamenta la Ley de instituciones de Inversidn Colectiva, tiene por objelo la concrecion y desarrollo de fas
funciones de vigitancia, supervision, custodia y administracién de las entidades depcsitarias de fas Instituciones
de Inversion Colectiva. Las principales funciones son:

1, Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en régimen de mercado,

2. Comprobar que las operaciones realfizadas han respetado los coeficientes y criterios de inversion
establecidos en la normativa vigente,
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3. Supervisar los criterios, formuias y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del
valor liguidativo de las acciones de la Sociedad,

4, Contrastar con caracter previo a la remision a la Cornision Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacién publica periddica de la Seciedad.

5. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financiercs que integran el patrimonio de la
Sociedad, bien directamente ¢ a fravés de una entidad participante, conservando en todo caso la
responsabilidad derivada de la realizacion de dicha funcion.

6. Comprobar gue ias liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo gue determinen Ias
reglas de liquidacién que rijan los correspondientes mercados,

En e saldo dei epigrafe “Otros gastos de expiotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
2012 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad, por un
importe de 2 miles de euros (2 miles de eurcs en el gercicio 2011).

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

Situacién fiscal

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la iotalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los gjercicios 2008 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2012 vy 2011, en el epigrafe “Deudores” del baiance se recogen saldos deudores con la
Adminisiracion Piblica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 162 y 86 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contabie antes de impuestos del ejercicio y la base
impenibte antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tpe de gravamen a efectos det
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislativo 4/2004, de § de marzo;.

Cuando se generan resultados positivos, la Sociedad registra en el epigrafe “impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de perdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios nete, en su caso, def efeclo
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que la Sociedad obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

El Real Decreto-Ley 9/2G11, de 19 de agosto, introdujo una serie de modificacicnes tributariag con efectos para
ios periodos impositives que se hayan iniciado el 1 de enerc de 2012. En concreto, en el caso de existir bases
impanibles negativas, se amplia el piazo para compensar dichas pérdidas fiscates con los beneficios futuros de
quince a dieciocho ejercicics, en determinadas condiciones,

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

10, Informacién relativa al Consejo de Administracidn

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Durante los ejercicios 2012 y 2011, la Sociedad nc ha pagado ni devengade cantidad aiguna en concepto de
sueidos, dietas y ofras remuneraciones a los miembios actuales o antericres de su Consejo de Administracion,

Asimismo, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos ¢
garantias de ninguna clase, ni habia adguirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de
Administracién compremisc alguno en materia de pensiones y seguros de vida,

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

A 31 de diciembre de 2012, ningln Administrador de la Sociedad (o sus perscnas vinculadas, en su caso)
ostentaba participaciones ni ejercia ningGn tipo de cargo o funcién en otras instituciones de inversion colectiva
de naturaleza societaria cuyo objeto soclal consista en la “captacion de fondos, bienes o derechos del publico
para gestionaros e invertirlos en bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre gue
! rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resultades colectivos” (vease Nota 1).
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i1, Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad ai cierre del ejercicio no se ha producido ningn 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

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

Divisa

Descripeion

Euros

EUR

LETRA/TESORO PUBLICO3,51]2013-10-18

192.708,90

EUR

LETRA|TESORQ PUBLIC({3,0112013-10-18

102.916,04

EUR

BONOICOM AUTONOMA MADRID|3,652016-10-30

297.195,03

EUR

LETRA|TESORO PUBLIC(2,792014-04-16

483.709,87

EUR

BONOIESTADO ESPANCL3,75[2015-10-31

303.711,22

EUR

BONOWUNTA DE ANDALUCIAIS,38{2013-05-13

599.147,97

EUR

BONOQJESTADO ESPANOL4,50(2014-02-03

302.306,54

EUR

BONOITESORO PUBLICO{3,5012017-07-30

423.347,62

EUR

BONO|MAPFRE VIDA S.A.[5,13[2015-11-16

210.321,90

EUR

BONO|ABERTIS INFRAESTRUCT|4,7512019-10-25

317.215,36

EUR

CEDULAS|SABADELL CED HIPOT4,25[2014-09-19

203.204,52

EUR

BONOBANESTO CED HIPOTECAK,7512017-01-24

106.260,42

EUR

BONO|LA CAIXA CED HIPOT}3,3812014-06-30

302.402,68

EUR

PAGAREBKTA,1712013-07-10

1.474,287.82

EUR

PAGAREBSCH|4,10{2013-07-04

1.479.434,17

EUR

BONOBANCO DE SABADELL4,2512013-03-29

302.997,10

EUR

BONOIBANCO POPULAR ESPANO4,25(2013-09-30

404.138,61

EUR

BONQICAJA AHORROS GUIPUZ|4,382014-11-05

304.506,94

|EUR

BONO[IBERCAJA-CAJA Zi4,44(2014-07-30

302,180,96

EUR

BONO|FADE|4,80[2014-03-17

204.172,60

EUR

BONO|LC.0.13,2512015-02-10

248.060,58

EUR

CEDULAS|BANKINTER CED HIPI3,8812015-10-30

355,760,060

EUR

BONOQ|CAJA VITAL CED HIPOT4,50{2013-05-23

404.102,41

EUR

REPOIESTADO ESPANOLID,9012013-01-02

299.602,60

TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda

9.713.691,92

EUR

ACCIONESIACERINOX

232.074,40

EUR

ACCIONESIURBAS

526,50
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Divisa Descripeion Euros
EUR | ACCIONES|JAZZTEL 88.047,53
EUR | ACCIONES|CATALANA OCCIDENTE 08.386,65
EUR | ACCIONESBEVA _ 323.925,36
EUR | ACCIONESICORPORACION DERMO 2.223,27
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 745.183,71
EUR |BONO|GAS NATURAL4,132017-04-24 213.519,37
USD i BONOBBVA4,66/2015-10-09 155.451,56
EUR | BONOBBVA SENIOR FINANCE4,38/2015-09-21 205.206,48
EUR i BONQ|IBERDROLAM,502017-09-21 109.286,15
EUR | BONORENAULT}4,63|2017-09-18 93.969,36
EUR |BONOIGAS NATURAL CAPITALI6,00[2020-01-27 114.572,01
EUR | BONOJTELEFONICA, 8.A[5,81]2017-09-05 227.973,39
USD | BONO|TELEFONICA EMISIONES|4,95{2015-01-13 397.807,63
EUR | BONO|BBVA SENIOR FINANCE[3,0012013-08-22 598.821,66
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 2.1'16.607,{31
EUR E ACCIONES{TELEFONICA DEUTS HO 54.991,58
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 54,991,58
' EUR i RENTA FIJAILEHMAN BROTHERS T8Y[2015-03-16 22.500,00
TOTAL Inversiones morosas, dudosas o en litigio 22.508,00
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Lugra de Inversiones, Sociedad de inversion de Capital Variable, S.A.

informe de Gestidon
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 semesire del 2012 los mercados de riesgos han tenide un comportamiento irregular, con
subidas durante i primer frimestre en la mayoria de las bolsas y en los bonos en general, especialmente los
corporativos, Sin embargo, a pariir de marzo, et comportamiento de estos mercados ha sido mucho mas erratico.

Por contrapartida, en el segundo semestre los mercados de riesgos han registrado unas mejoras muy
pronunciadas, especialmente a raiz de las declaraciones del presidente del Bance Central Europeo, Mario
Draght, en defensa de |a esfabilidad del euro a finales dei mes de julio.

La apuesta decidida de! BCE, con ia presentacion de una bateria de medidas potenciales para contener la crisis
de ia deuda pesiférica- europea, ha ayudade a reducir las primas de riesgo de nuesira deuda respectoc a
Alemanta. Con ello, simultaéneamente, hemos visto una mejora de todas las boisas curopeas, pero
especialmente de las de paises periféricos. Y también se ha producido un fortalecimiento muy importante del
aure que registra en el aio una apreciacion de! 1,8% con respecte al dblar.

£1 entorno econémico sigue débil a nivel giobal, con menores crecimientos en todas las principales regiones del
mundo, si bien en los Uitimos meses se han apreciado algunos signos de recuperacion del crecimiento tantc en
EEUU como en China, La zona eurc ha regresado a la recesion durante la segunda mitad de 2012 y no se
esperan tasas de crecimiento significativas en 2013, resuitado de las politicas de austeridad impuestas en los
paises de ia periferig europea.

lL.os cambios politicos en China y Japdn auguran nuevas politicas de estimulo al crecimiento economico en
ambos paises. En EEUU, la reeleccién del presidente ha abierto el procesc de negociacion para reducir el déficit
pubfico y limitar el crecimiento de la deuda, que estd a punto de alcanzar el techo legat establecido por el
Congreso. La solucién a estos graves problemas serviria, sin duda, para mejorar la confianza de ios agentes
economicos americanos.

En el sjercicic 2012 la bolsa espaficla ha caido un -4,66%, subiendo un 15% en el segundo semestre,
recuperando casi fodo o perdido en el primer semestre del afio. Mientras, el indice europeo Eurostoxx 50 se ha
revalorizado-un 13,79%. La holsa americana, por su parte, que habia tenido una revalorizacion muy fuerte en la
primera mitad del afio, tuvo un comportamiento aigo mas moderado en la segunda mitad, con una subida del
13,41% en el afio. En Europa las subidas sectoriales mas relevantes del afic han sido en empresas financieras
(bancos y segures), asl como fabricantes de aulomdviles y empresas tecnoldgicas. En el lado negativo,
destacaron las empresas de telecomunicaciones y las empresas eléciricas.

Esta mejora de la percepcién de riesgo en los mercados también ha beneficiado al diferencial de rentabilidad
entre &l bono del Tesoro espafiol y el aleman, que se ha estrechado hasta los 385 puntcs basicos a finales de
diciembre, mejorando respecto a los 475 de junio. Por el contrario, los banos de Alemania y Estados Unidos han



012942536

CLASE 87

sufrido algo en sus precios, tras actuar como active refugio durante los meses méas agudos de la crisis durante
este afio.

El ehtorno scondmico empieza a dar algunos signos de mejora en algunas partes del mundo, coma EEUY,
China, Japén o algunos paises emergentes. £n Europa sin embargo, la actividad sigue muy débil tanto dentro de
la zona euro como en Reino Unido.

L os bancos centrales siguen actuando como principaies garantes de la estabiiidad financiera de los mercadcs, a
través de una politica de muy bajos tipos de interés acompafiada de inyecciones continuadas de Hquidez via
compra de boncs en los mercados. Durante el primer semestre del afio 2013 estaremos pendientes de la
resolucion de los problemas fiscales de EEUU, en particular, la negociacién sobre ei techo de la deuda que
puede emitir el gobierno y las medidas correctoras del gasto publico que tendran que venir en esa negodciacion.
En Japén, el nueve gobiernc esta preparando una bateria de nuevas medidas de politica fiscal y monetaria para
estimuiar la economia y acabar con ia deflacién crénica. En Europa, con un entorno mas tranauilo, estaremos
pendientes de observar algln signo de mejora tras las duras medidas de austeridad impuestas desde i centro
hacia la periferia.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, et uso de insirumentos financieros por ia Sociedad (véase Nota § de la Memoria) esta
destinade a la consecucidn de su objeto social, ajustando sus objetivos y paliticas de gestidn de los riesgos de
precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la

normativa vigente {Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comision Nacional del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012

Nada que resefiar distinto de lo comentada en ta Memoria.

Investigacion y desarfci[o

Nada que resefiar dado el objeto social de la Sociedad.

Adquisicién de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias accicnes a lo largo det pasado
ejercicio 2012, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucion de Inversion Colectiva sujeta a la

~Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva y a la Orden del Ministeric de Economia
y Hacienda, de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcicnamiente de las Sociedades de Inversién Mobiliaria de
Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por vaior de 10,41 euros (véase Nota
7 de la Memoria). .



Diligencia que levanta el Secretario Consejerc Delegade del Conseio de Administracién de Lugra de
Inversiones, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A., Vicente de Luna Gongzalez, para hacer constar
gue todos los miembros del Consejo de Administracidn de la Sociedad han procedido a suscribir el presente
documentc, que se compone de hojas de pape! timbrado, impresas por una cafa y cuya numeracion se
detalla en el anexc, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
ingresos y gastos reconocidos, estado total de cambios en el patdmonio neto e informe de gestidn,
correspondientes al ejercicio cerrado ef 31 de diciembre de 2012, firmando todes y cada unc de los sefiores
Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apelfidos constan a continuaciédn, de lo que doy fe.

Madrid, 25 de marzo de 2013

E! Secretario del Consejo de inistracion

¢ipn del Carmen de Luna Gonzélez

Consejeros:

Fdo.: Scgr  Alberto de Luna
Gonzalez

1



ANEXO

El presente documento comprensive de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
ingresos y gastos reconocidos, estado total de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion,
correspondientes al ejercicio 2012 de la Sociedad Lugra de Inversiones, Sociedad de Inversién de Capital
Variable, S.A., se compone de 30 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la
07 a 012942536, ambas Inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del
ministraf:ién de la Sociedad en ia diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion.

numeracion
Consejo de

Madrid, 25 de marzo de 2013

Fdo.: Vicénie de Luna Gonzdlez
Secretario Consejero Dalegado



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

Identificacion de la Sociedad: Lugra de inversiones, Sociedad de Inversion
de Capital Variabie, S.A.

NIF A-82247602

L.os abajo femantes, como Administradores de fa Sociedad citada manifiestan gue en la
contabilidad de fa Sociedad correspondiente a las presenies cuentas anuales no existe ninguna partida que
deba ser inchiida en el documento aparte de informacion medioambiental previsto en la Orden del Ministerio
de Justicia de 28 de enero del 2009,

El Secretario del Jogpsejo de Acim'fﬁ?stracién
“

Vicente una Gonzélez

El Presidente dei Copsejo de Administracion

Fdo.: Concepcian dél Carmen de Luna Gonzélez

Consejeros:

Fdo.: Oscar Aberto de Luna Gonzélez



