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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de
Inversio Activa Penedes 3, S.A., Sociedad de Inversién de Capital Variable (en adelante, la Sociedad):

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

resulta de aplicacion.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del gjercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2012, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que
resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo,

El informe de gestién adjunto del gjercicio 2012 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos y 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 del
ejercicio 2012, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el
alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de Ta
obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.
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CLASE 87

INVERSIO ACTIVA PENEDES 3, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(Euros)

0L3371830

ACTIVO

31-12-2012

31122011 {)

PATRIMONIO Y PASIVO

31-12-2012

31-12-2011 ()

ACTIVO NO CORRIENTE

Inmovilizade intangible

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS

Fendos reembolsables
participes o accionistas

atribuidos a

16.551.434,30

12.771.176,78

16.551.434,30

12.771.176,78

Inmovilizado material - - Capital 8.484.430,00 B.484.430,00
Bienes inmuebles de uso propio ~ - Participes - -
Mobiliario y enseres - - Prima de emisitn 2.119.204,24 2.119.204,24

Activos poer impuesto diferido - - Resetvas 3.251.472,96 3.251.483,04

ACTIVO CORRIENTE 16.598.566,68 12.783.312,73 | (Acciones propias) (121,19) (49,27

Deudores 3.758,16 1.604,80 Reasultados de ejercicios anteriores (1.083.891,23) -

Cartera de inversiones financieras 15.936.407,21 12.287.204,14 Otras aportaciones de socios - -
Cartera interior 365.879,33 - Resultado del ejercicio 3.780.339,52 (1.083.891,23)

Valores representativos de deuda 365.879,33 - {Dividendo a cuenta) - -
instrumentos de patrimonio - - Ajustes por cambios de wvalor en - -
inmovilizado material de uso propic
Instituciones de Inversion Colectiva - - Otro patrimonio atribuido - -
Depasitos en EECC - -
Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 14.744.841,10 11.756.680,69 Deudas a largo plazo - -
Valores representativos de deuda 14.744,566,57 11,758,680,69 Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonio - -
Instituciones de Inversién Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 47.132,38 12.135,85
Depdasilos en EECC - - Provisicnes a corto plazo - -
Derivados 274,53 - Beudas a corto plaze - 63,34
Otros - " Acreedores 43.383,69 12.072,61
Intereses de fa cartera de inversién 825.656,46 530.523,45 Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio 30,32 - Derivados 3.748,69 -
Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 658.401,31 494.503,79
TOTAL ACTIVO 16.598,566,68 12.783.312,73 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 16.598.566,68 12.783.312,73
CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 978.540,05 -
Compromisos por operaciones largas de 457 568,54 -

derivados

Compromisos por operaciones cortas de 520.971,51 -

derivados

DTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por la liC
Valores aportados como garantia por la [IC
Valores recibidos en garantia por la lIC

16.615.570,00

17.699.461,23

16.515.570,00

Capital nominal no suserito ni en circulacion 16.515.570,00
{SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar - 1.083,891,23
Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 17.494.110,05 17.599.461,23

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

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2012.
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CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

013371891

INVERSIO ACTIVA PENEDES 3, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CORRESPONDIENTES A L OS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(Euros)
2012 2011 ()

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisicnhes retrocedidas a la lIC - -

Gastos de Personal . -

Otros gastos de explotacién (93.834,60) (81.047,19)
Comisién de gestion (74.882,00) (63.802,06)
Comisién depositario (7.488,20) (6.380,18)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - -

Otros {11.464,40) (10.864,95)
Amortizacion del inmovifizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deteriore y resultados por enajenaciones de inmovilizade - -

RESULTADO DE EXPLOTACION {93.834,60) (81.047,19)

Ingresos financieros 1.431.659,60 1.154.964,83

Gastos financieros (74,33) {66,15)

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 2.009.675,70 {2.069.067,54)
Par operaciones de la cartera interior 69.127,33 -

Por operaciones de la cartera exterior 2.012.238,53 (2.059.996,08)

Por operaciones con derivados (71.690,16} {9.071,46)

Otros - -
Diferencias de cambio (46.147,78) 32.140,15
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 506.297,78 (120.815,33)

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior - -

Resultados por operaciones de la cartera exterior 506.297,78 (120.815,33)

Resultados por operaciones con derivados - -

Otros - -
RESULTADO FINANCIERG 3.901.410,97 {1.002.844,04)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 3.807.576,37 {1.083.891,23)

Impuesto sobre beneficios (27.236,85) -

RESULTADO DEL EJERCICIQ 3.780.339,52 (1-083.891,23)

(*) Se presenta, nica y exclusivamente, a efectos 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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GLASE 82

INVERSIO ACTIVA PENEDES 3, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

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

A} Estados de ingresos y gastos reconccidos correspeondientes a los gjercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2012 y 2011:

Euros
2042 2011 ()

3.780.339,52 | (1.083.891,23)

Resuitado de Ja cuenta de pérdidas y ganansias
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos 3.780.339,52 | (1.083.891,23)

(*) Se presenta, lnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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Inversio Activa Penedés 3, Sociedad de Inversioén de Capital Variable, S.A.

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

Reseiia de la Sociedad

Inversié Activa Penedés 3, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad) se
constituyé el 15 de marze de 2000 bajo la denominacion de Inversié Activa Penedés 3, Sociedad de Inversion
Mobiliaria de Capital Variable, S.A. Con fecha 5 de febrero de 2004 la Sociedad cambié su denominacién por la
actual. La Sociedad se encuenira sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones
de Inversion Colectiva, en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta
dicha ley y en la restante nommativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores con el nimero 3.658. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacién en el Mercado
Alternativo Bursatil, sistema organizade de negociacion autorizado por el Gobiemo espafiol, sujeto al articulo
31.4 de la vigente Ley espafiola del Mercado de Valores y supervisado por la Comision Nacional del Mercado de
Valores en su organizacion y funcionamiento.

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

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en Carrer Perellada 18, 08720, Vilafranca del Penedés
{Barcelona).

El objeto social de la Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derechos del piblico para gestionarios e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

Segtn se indica en la Nota 8, la gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas a BMN Gestion
de Activos, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A., entidad perteneciente al Grupo BMN.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de ACA, S.A., Sociedad de Valores, entidad depositaria de la
Scociedad (véase Nota 5).

Con fecha 22 de marzo de 2013 se produjo la sustitucién efectiva de ACA, S.A., Sociedad de Valores por
CECABANK, S.A. como entidad depositaria de la Scciedad.
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CLASE 82

2. Bases de presentacién 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 el marco normativo de informacion financiera gue resulta de aplicacion a la Sociedad, que es
el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las
instituciones de inversion colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de
inversion colectiva, de lo previsto en el Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la
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 que se han generado durante el gjercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2012,
que han sido formuladas por los Administradores de la Scciedad, se someteran a la aprobacién de la
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion.

b) Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ning(in principio contable o norma de valeracién de cardcter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacién.

Los resultados y la determinacion del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la

elaboracion de las cuentas anuales.

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

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a

tas fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 5), lo que
puede provocar que el valor liquidativo de la accion fluctie tanto al alza como a la baja.

¢) Comparacion de fa informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicic 2011 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2012.

d} Agrupacion de partidas
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambics en el

patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacién desagregada en las comrespondientes notas de la memoria.
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e} Cambios de criterios contables

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

f) Correccién de errores

En la elaboraciéon de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningtin error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en tas cuentas anuales del ejercicio 2011.

g) Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Scciedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion
con el patrimonio, ia situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacién de cuestiones medioambientales.

Normas de registro y valoracién

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

a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presenfacion y
valoracién

i. Clasificacién de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas 0 depésitos a la vista destinades a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de
crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que la Sociedad mantenga en una institucion
financiera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por la Sociedad en
concepto de garantias aportadas.

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

= \alores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos ¢ en anctacicnes en cuenta, cualquiera
gue sea el sujefo emisor.

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

» Depositos en entidades de crédito (EECC): depésitos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

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

= Ofros: recoge, en su caso, las 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 la cartera de inversién: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

+ Inversiones morosas, dudosas ¢ en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aguellas respecto a las cuales hayan transcurride
mas de noventa dias desde su vencimiento total ¢ parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La tofalidad 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 pasivos financieros

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

- Deudas a largofcorto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su

valoracion como “Débitos y partidas a pagar™.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros vy forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y cpciones emifidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad fiene contratados, asi come los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas v

ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracion come "Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.
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- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débifos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administracicnes Publicas y los importes pendientes de pago
por comisiones de gestion y deposito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos 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 valoracidn como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacién. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe "Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efective. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efective no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Actives financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable™ (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde [a Ultima liquidacién se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversiéon” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacién. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.1ii).

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

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

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccién mas reciente, siempre
que no haya habide un cambio significativo en las circunstancias econdémicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran téchicas de valoracion (precios suminisirados por infermediarios, emisores ¢ difusores de
informacion, fransacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion
de opciones, en su caso) gue sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversidén a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momente de la adquisicion de los valores.,

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

- Depdsitos 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 la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacién
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liguidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el dltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sisterna multilateral
de negociacién, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre gue sea representativo.
Para las inversiones en |IC de inversion libre, IIC de 1IC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segin
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

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

if. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccitn)
integrando los costes de transaccion directamente afribuibles a la operacidn. 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 tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aguellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal,

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la fransaccion) incluyendo los costes de transaccién directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién 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.g.iii).

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

El! fratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en gue se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros —caso de las ventas incondicionales
(que constituyen e} supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de Ia recompra—, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia enire la
contrapresiacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumide, y el valer en libros del active financiero, determinarg asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pactc de recompra por un precio fijo o por el precio de venta méas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en ios que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
dari de baja del balance y continuard valordndose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacién recibida, gue se valorara 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 que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. E! valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la IIC" o
“Valores aportados como garantia por la IIC”, respectivamente, en cuentas de crden del balance.

3. Sini se fransfieren ni se retienen sustancialmente los riesgoes y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sdlo se dan de baja del balance
cuando se han extinguide las obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al confado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representafivos de deuda y operaciones de! mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacidén. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segln corresponda, del active del balance, segin su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumenios financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de

pérdidas y ganancias.
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No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacién de la operacién, aunque se desconozca el ndmero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucién se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados™ o "Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resuitados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
cen derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado ¢ no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el vaior razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segtn su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion,

ili. Adquisicién temporal de acfivos

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

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de actives, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Conlralos de futuros, opciones 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 la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones fargas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior ¢ exterior del activo (o pasive) del balance, en Ja

fecha de ejecucion de la operacién.

En el epigrafe "Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondes depositados en
concepto de garantia en ios mercados comrespondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacion de la operacién, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, seguin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.



e

g

0L3371902

B n P

CLASE 87
| :

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

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquiride o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan

por diferencias.
v. Garantias aporfadas a la Sociedad

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

dei balance.

Periodificaciones (activo y pasivo}

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

Instrumentos de patrimonio propio

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

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

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccién del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamentie, entre la valoracién y el
nominal de las acciones amortizadas en la cuenta “Patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Prima de emisién” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacién de
acciones propias, sin que en ningln caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momente de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacién del método del
tipo de interés efectivo, a excepcidn de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversidon” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su caso, como 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.

ii. Comisiones y concepfos asimilados

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

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

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

iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacion de! valor razonable en instrumentos financieros”, segin corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.b.iiy 3.D).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las

liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las perdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

10
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El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, gue surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elernentos patrimoniales. Las diferencias
temperarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

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

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
moedificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracién.

Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda exiranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipe de cambic de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gtimo dia habil anterior a esa fecha.

l.as diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monefarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambic®, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resio
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion {véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de ia Ley 35/2003 y ios
articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la ejecucién de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquellas operaciones y actividades desempeiiadas por la sociedad gestora © en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operacicnes vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segin lo
establecido en la normativa vigente, los informes periédicos registrados en la Comision Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacién scbre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidaciéon e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora
de la Sociedad, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados
por el Grupo de la sociedad gestora.
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Distribucién de resultados
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La propuesta de distribucién del resultado correspondiente al ejercicio 2012 que su Consejo de Administracién
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, es la siguiente:

Euros

Base de distribucién-
Beneficio/(Pérdida) neto del gjercicio

3.780.339,52

Distribucion-

Reserva legal 378.033,95

Resultado de ejercicios anteriores 1.083.891,23

Reserva voluntaria 2.318.414,34
3.780.339,52

Cartera de inversiones financieras

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

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

siguiente:

Vencimiento Euros
Comprendido entre 2 y 3 afios 727.366,41
Comprendido entre 3 y 4 afios 2.078.358.86
Comprendido entre 4 ¥ 5 afios 717.264.79
Superior a 5 afios 11.587.425,84
15.110.445,90

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2012, |z Sociedad mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de

Compromiso:

Furos
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compras al contado 457.568,54
457.568,54
Compromisos por operaciones cortas de derivados
Ventas al contado 520.971,51
520.971,51
Total 978.540,05

12



0L3371906

CLASE 82

El saldo de los epigrafes “Compras al contado” y “Ventas al contado” del detalle anterior recege el nominal
comprometido de las operaciones de vaiores representativos de deuda compradas o vendidas, segin
corresponda, durante el periodo del tiempo comprendido enire la confratacion y la liquidacion de dichas
operaciones.

Al 31 de diciembre de 2012, las posiciones en cuentas de compromise mantenidas por la Sociedad tenian un
vencimiento maximo de 10 afios.

Asimismo, al 31 de diclembre de 2012 la totalidad del importe que la Sociedad tenia registrado en el epigrafe
“Activo corriente — Cartera de inversiones financieras — Cartera exterior - Derivados” del activo del balance
corresponde a posiciones denominadas en moneda no euro.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2012 la totalidad del importe que la Sociedad tenia registradc en e} epigrafe
“Pasivo corriente - Derivados” del pasive del balance comresponde a posiciones denominadas en moneda euro.

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en ACA, S.A., Sociedad de Valores o en tramite de depésito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 8). Los vaiores
mobiliarios y demas activos financieros de {a Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de
ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que la Sociedad realice en los mercados
secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para
el ejercicio de esta funcién.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lieva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimienio de
mecanismos necesarios para controlar la exposicién de la Sociedad al riesgo de mercadoe (que comprende el
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi
como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes nomativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacion se indican ios principales coeficientes normativos a los que esta sujeta la

Sociedad:
s« Limites a la inversion en otras Instituciones de inversion Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una dnica IIC, no podra superar el 20% del
patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversién se base en la inversion en un anico fondo.
Asimismo, la inversion total en [IC mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, no podra superar el 30% del patriimonio de la Scciedad.

+« Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversién en
los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Uni6n Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una caiificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calfficacion de riesgos de reconacido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valares se tiene intencion de invertir ¢ se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que la
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avatados por un ente de
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los sefalados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, serd necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emision no supere el
30% del activo de la Sociedad. Quedara ampliade al 25% cuando se trate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emision y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolsc del principal y al pago de los intereses en el caso de situaciéon concursal del emisor. Ef total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% de! patrimonio de la Sociedad.

A estos efeclos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdémico se consideran un (nico
emisor.

Limite general a la inversidén en derivados:

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

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

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

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

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

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

Limites a la inversién en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmision.

Queda prohibida la inversion de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados per una misma entidad. Iguaimente, nc podra
tener mas def 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes

a un misme grupo.
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Se autoriza la inversién, con un limite maximo conjunto del 10% de! patrimonio, en:

+  Acciones y pariicipaciones de lIC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CEE domiciliadas en paises no QCDE con cierfas limitaciones.

« Acciones y participaciones de [IC de inversion libre y de IIC de IIC de inversion libre
espafolas.

= Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en fa Ley 25/2005.

» Coeficiente de liquidez:

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

+« Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podrd endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por
adquisicion de activos con pago aplazado, con las condiciones gue establezca la Comisién Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, Jos débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el periodo de liguidacion de la operacion que establezca el mercado donde se
hayan contratado.

Los coeficientes fegales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Sociedad que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por ia sociedad gestora:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que alguna contraparie
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

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

Riesgo de mercado
El riesgo de mercado representa la pérdida en las 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: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.
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-~ Riesgo de tipe de cambio: la inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatiidad de los mercados en los que
invierte. Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conflevar, en su
caso, riesgos de nacionalizacion o expropiacién de actives o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

. Tesoreria

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

Euros
Cuentas en el depositario:
Banco Mare Nostrum S.A. (cuenta en euros) 591.009,00
Banco Mare Nostrum, S.A. {cuenta en divisa) 67.392,31
658.401,31

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes en euros mantenidas por la Sociedad han devengado
en el gjercicic 2012 un tipo de interés anua!l de mercado, revisable y liquidable trimestralmente.

Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reembolsables

atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

En el epigrafe “Capital” del balance se recoge el capital inicial con el que se ha constituido la Sociedad, asi como
la parte del capital estatutario maximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha sido efectivamente suscrito. A continuacion se detalla la composicion det saldo de “Capital” al 31

de diciembre de 2012 y 2011:

Furos
2012 2011
Capital inicial 2.500.000,00f  2.500.000,00
Capital estatutario emitido 5.984.430,00 5.984.430,00
Capital 8.484.430,00  8.484.430,00

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el capital social de la Sociedad estaba formalizado en 848.443 acciones
nominativas de 10 euros de valor nominal cada una (con idénticos derechos politicos y econdmicos), totalmente
suscritas y desembolsadas.

16



El capital en circulacién al 31 de diciermbre de 2012 y 2011, es el siguiente:

0L3371910C

Euros
2012 2011
Capital estatutario maximo 25.000.000,00 25.000.000,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacién (16.515.570,00)|] (16.515.570,00)
Capital 8.484.430,00 8.484.430,00
Nominal acciones propias en cartera (60,00) (20,00)
Capital en circulacién 8.484.370,00 8.484.410,00

E! articulo 32.8 de [a Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que fa adquisicidn por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maxime, no estara sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicidon derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el gque se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacién de la Junta General de Accionistas y no estan sujetas a

los limites porcentuales scbre el capital social.

Valor liquidativo de la accion

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el calculo del valor liquidativo de la accién se ha efectuado de la siguiente

manera:

Euros
2012 2011
Patrm.lomo atrfbmdo a ]?artl.cl-pes ¢ accionistas de 16.551.434,30 12.771.176,78
la Sociedad al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de la accidn 19,51 15,05
Numero de acciones en circulacidon 848.437 848.441

De acuerdo con la legislacién 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 desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2012 los accionistas de la Sociedad que poselan un porcentaje de pariicipacion
significativa superior al 20% del capital en circulacién eran los siguientes:

N° de
Acciones

% de
Participacién

Mecéanicas Eléctricas Mecalec, S.L.

848.267

99,98%
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Al 31 de diciembre de 2012 el numero de accionistas de la Sociedad era de 113. Conforme a la normativa
aplicable, el nimero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversion de Capital Variable no debe ser
inferior a 100, en cuye caso dispondran del plazo de un afio para lievar a cabo la reconstitucion permanente del
nimero minimo de accionistas.

Prima de emision

En el caso de puesta en circulacién de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacion o enajenacién y el valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segun se trate de acciones puestas en circulacién por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe “Prima de emisién” del balance.

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

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 la composicion del saldo de reservas es la siguiente:

Euros
31-12-2012 31-12-2011%

Reserva legal 422.7792.06 422.792,06
Reserva voluntaria 2.828.680,90 2.828.690,98
Reservas 3.251.472,96 3.251.483,04

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

reserva legal.

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

L& reserva voluntaria no tiene restricciones especificas en cuanto a su disponibilidad.

Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, ia gestion y administracién de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gesiora. Por este servicio, y conforme a lo establecido contractuaimente en cada momento, durante los
ejercicios 2012 y 2011, la Sociedad ha devengado como gasto una comisidn calculada sobre el patrimonio diario
de la Sociedad que se satisface mensualmente.
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La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2012 y 2011, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, una comisién anual calculada sobre el
patrimonio diaric de la Sociedad que se satisface mensuaimente.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2012 y 2011, se incluyen en ¢l saldo
del epigrafe "Acreedores” del balance.

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

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

2. Comprobar que las operaciones realizadas han respetado los coeficientes y criterios de inversion
establecidos en la normativa vigente.

3. Supenvisar los criterios, férmulas y procedimientos utifizados por la sociedad gestora para el célcuio del
valor liguidativo de las acciones de la Sociedad.

4. Conirastar con caracter previo a la remision a la Comision Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacién publica periédica de la Sociedad.

5. Custodia de todos los valores mobiliarfos y demas activos financieros que integran el patrimenio de la
Sociedad, bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso ia
responsabilidad derivada de la realizacion de dicha funcion.

6. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efective son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de liquidacién que rijan los correspondientes mercados.

En el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
2012 se recogen los honorarios refativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad, por un
importe de 2 miles de euros {2 miles de eures en el ejercicio 2011).

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

. Situacién fiscal

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2008 y siguienies.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Piblica en concepto de retenciones y/o ofros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 3 y 1 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base

imponible antes de compensacién de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislativo 4/2004, de % de marzo).
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Cuando se generan resultados positivos, la Sociedad registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios™ de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
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 9/2011, de 19 de agosto, introdujo una serie de modificaciones tributarias con efectos para
los periodos impositivos que se hayan iniciado el 1 de enero de 2012. En concreto, en el caso de existir bases
imponibles negativas, se amplia el plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios futuros de
quince a dieciocho ejercicios, en determinadas condiciones.

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

Informacion relativa al Consejo de Administracién

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién

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

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

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

BMN Gestién de Activos, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., en su condicion de
sociedad gestora de la Sociedad, administra, representa y gestiona todos sus activos y pasivos incorporando
como consejeros a personal suyo o del Grupo al que pertenece que retine la adecuada experiencia profesional
para el desarrollo del objeto social de la Sociedad. Es por ello gue dichos profesionales {en el caso de la
Sociedad, D. Jorge Nadal Pellejero, D. Salvador Vilallonga Caird y D. Antonio Francisco Garcia Rodriguez)
forman parte del consejo de administracion de otras sociedades de inversion de capital variable que gestiona
BMN Gestion de Activos, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., ¥ que, en virtud de tal
condicion, ostentan participaciones en dichas sociedades que, en ningln caso, son significativas (inferiores al
0,01% del capital de cada sociedad de inversién de capital variable).

Ninguna de sus personas vinculadas ostentan participaciones y/o ejercen ningdn tipo de cargo o funcién en otras
instituciones de inversion colectiva de naturaleza societaria cuyo objeto sccial consista en la “captacidon de
fondos, bienes o derechos del piblico para gestionarlos e invertidos en bienes, derechos, valores u otros
instrumentos, financieros © no, siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcién de los

resultados colectivos” (véase Nota 1).
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11. Acontecimientos posteriores al cierre

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

INVERSIO ACTIVA PENEDES 3, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

Divisa Descripeion Euros

EUR | RENTA FIJA|BANKINTER|6,38[2019-09-1} 365.879,33
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 365.879,33
USD |RENTA FITAJABENGOA SA|8,882017-11-01 362.073,31
GBP RENTA FIJA|ASTON MARTIN CAPITAL|9,25{2018-07-15 488.775,07
USD [RENTA FIJA|JARCELORMITTAL|8,75|2038-03-28 465.975,38
EUR |RENTA FIJTAIASSICURAZIONI GENERALL10,13|2042-07-10 719.303,95
GBP |RENTA FUJA{CABLE & WIRELESS|8,632019-03-25 641.674,36
USD |RENTA FIJA|TELEFONICA EUROPE]8,25/2030-09-15 541.171,10
GBP |RENTA FIJAJBANK OF SCOTLAND|9,38/2021-05-15 608.995,13
GBP | RENTA FITA|BRITISH AIRWAYS|8,752016-08-23 546.063,14
EUR | RENTA FIJA|OBRASCON HUARTE|8,75[2018-03-15 434.969,15
GBP |RENTA FIJAILLOYDS TSB GROUP|9,63(|2023-04-06 636.359,28
EUR | RENTA FIJA|DB CAPITAL FUNDING.|9,50{2049-03-31 436.499,70
EUR |RENTA FIJA|AIR BERLIN|3,50{2015-11-10 398.405,39
USD : RENTA FIJAIMIE HOLDINGS CORP|9,7512016-05-12 328.893,73
EUR | RENTA FIJA|FIAT|7,382018-07-09 409.352,52
USD | RENTA FIJARABOBANK|8,40[2049-11-29 496.681,83
EUR | RENTA FIJA[COMMERZBANK]7,7512021-03-16 423.409,49
EUR | RENTA FIJAHEIDELBERGFINANCE|9,50{2018-12-15 515.602,06
EUR | RENTA FIJA|JALCALA LUCENT|8,5012016-01-15 405.842,88
USD | RENTA FIJAJALLIANCE OIL|9,88[2015-03-11 328961,02
EUR | RENTA FIJA|SRLEV NV|9,00|12041-04-15 382.161.45
EUR |RENTA FIJAMAGYAR TELEKOM TELEC|9,50|2016-12-15 281.360,19
USD | RENTA FIJA[PETROLEQOS DE VENEZUE|8.5012017-11-02 35522148
EUR | RENTA FIJA|UNICREDITO ITALIANO|9,38/2049-07-21 616.625,97
USD | RENTA FIFA|SOCIETE GENERALE|8,752049-04-07 472.202,38
EUR | RENTA FITA|INTESA SANPAOLO SPA|$,502049-06-01 412.795,87
USD | RENTA FIJAHSBC HOLDINGS|8,00/2049-12-15 125.384,62
EUR | RENTA FITAJ[GROUPE BPCE[9,25/2049-04-22 422.721,66
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Divisa Descripceion Euros

EUR | RENTA FIJAJABENGOA SA|8,50/2016-03-31 516.198,92
EUR | RENTA FIJAJKBC INTL FINANCE NV|8,00[2049-05-29 501.152,68
EUR | BONOJAMERICAN INTER.|8,00[2038-05-22 471.791,83
EUR | BONOJING GROEP|8,0012049-04-29 468.376,07
USD | BONO|CREDIT SUISSE|8,25[2049-06-29 526.564,96
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de denda 14.744.566,57
uUsb | RENTA FIJA|BANCO CRUZEIRQ|0,002020-09-22 30,32
TOTAL Inversiones morosas, dudosas ¢ en litigio 30,32
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Inversio Activa Penedés 3, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
ef 31 de diciembre de 2012

Evolucidn de los negocios (mercados), situacidn de la Sociedad y evolucion
previsible

Se puede considerar el 2012 como el afic de las politicas monetarias expansivas a nivel global, una vez las
economias de forma individual habian controlado las tensiones inflacionistas de los afios anteriores. También
fue un afio de claras diferencias entre las economias emergentes y las desarrolladas. En las primeras, se detuvo
la desaceleracion econdmica de la primera mitad del afio y se consiguié un mayor dinamismo de la economia.
Por el contrario, en los paises desarrollados continué ia recesidn econémica en la Zona Euro y la evolucion
positiva relativa de ia economia norteamericana.

En Espafa, prosiguid la trayectoria contractiva de la economia principaimente por el descenso de la demanda,
que llegd a caer a tasas inter trimestrales de casi el 2%. No obstante, las exportaciones mejoraron ante la
reduccidn de las importaciones de bienes y servicios.

Las materias primas se mantuvieron ligeramente a la baja y la inflacién cayd en la mayoria de economias, tanto
desarrclladas como emergentes.

Las bolsas mundiales tuvieron en general una muy buena evolucion ante las poiiticas expansivas
implementadas en todo el mundo, los bajos fipos de interés y las tasas de inflacién controladas o por debajo de
los niveles objetivos. Asi, los indices bursatiles se revalorizaron entre el 5% y el 20%, segtin la zona geografica y
el petfil exportador de ésta, destacando {a subida del 29% de la bolsa alemana. No obstante, algunos mercados
periféricos acabaron el afio en negativo, y en especial el espaficl, donde el Ibex 35 cayd un 4,66% aunque ilegd
a perder mas de un 30% a lo largo del aiio.

Los sectores mas ciclicos, aquellos que estan vinculados al consumo doméstico, son los que han presentado
mejor evolucion durante el 2012, siendo el sector financiero el gran protagcnista por la recuperacion dei sector
inmobiliario en Estados Unidos. En el caso de las empresas, las de elevada calidad son las que han tenido una
mejor evolucion en la bolsa, como viene siendo habitual desde el inicio de la crisis financiera y soberana en el

afio 2008.

Respecto a los tipos de interés de referencia, en Estados Unidos la Reserva Federal continud con su politica
monetaria expansiva iniciada en el 2008 y manteniendo los tipos todo el 2012 en el rango 0%-0,25%. Por otro
lado, en Europa ei BCE empezé el afio con el tipo oficial en el 1% y lo bajo hasta el actual 0,75% el 5 de julio. En
la situacion actual, todos los Bancos Centrales siguen preocupados por las débiles tasas de crecimiento,
especialmente en la Zona Euro.

En cuanto a la renta fija, ha habido un antes y un después de ia crisis iniciada en 2008 y es que la volatilidad ha
pasado a ser la protagonista en todos los mercados. Durante el afio la rentabilidad del bono espafio! llego a
niveles del 7,60% en el mes de julio, cuando se ponia en duda la viabilidad del euro. Esta ampliacion de
diferenciales de los bonos de los paises periféricos se vio truncada y cambi6 de signo en el Gitimo trimestre del
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ano cuando Mario Draghi se pronuncié explicitamente a favor de un apoyo de la moneda por parte del BCE. A
partir de entonces, lo gue han hecho los tipos de las deudas periféricas ha sido reducir su diferencial respecto a
la deuda de paises “core” como Alemania. Asi, el bono espafiol a 10 afios cerrd 2012 con una rentabilidad del
5,26% (ascenso 17 p.b.). El diferencial entre el 10 y el 2 afios se amplié situandose a finales de arfio en 228 p.b.,
ante la subida del trarmo largo y la caida del framo corto.

Respecto a la renta fija privada, las entidades financieras y corporativas han tenido dificultades para salir a los
mercados mayoristas a financiarse, ya que en los tramos de maxima tensién en la deuda gubernamental el
mercado primaric estuvo cerrado. Pero durante el Ultimo trimestre, el sector privado empezé a financiarse en los
mercados primarios en cuanto la prima de riesgo fue disminuyendo. Como siempre, esto lo han podido hacer las
empresas con mejor salud financiera.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) esta
destinado a la consecucién de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion 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
Comisién Nacional del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012

Nada que reseriar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacidn y desarrollo

Nada que resefar dado el objeto social de la Sociedad.

Adquisicion de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo del pasado
ejercicio 2012, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucién de Inversién Colectiva sujeta a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y a fa Orden del Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de julio de 1983, scbre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversion Colectiva de

Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad fenia acciones propias en cartera por valor de 121,19 euros (véase
Nota 7 de la Memoria).
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Inversié Activa Penedés 3, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

Formulacion de las cuentas anuales

Diligencia que extienden los Administradores de Inversio Activa Penedés 3, Sociedad de Inversion de Capital
Variable, S.A., para hacer constar que, tras la formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion
correspondientes al ejercicio 2012 de Inversié Activa Penedés 3, Sociedad de Inversion de Capital Variable,
S.A., por el Consejo de Administracion de la citada sociedad en su reunion del dia 28 de marzo de 2013, los
Consejeros han procedido a la firma del presente documento, comprensivo de las mencionadas cuentas anuales
e informe de gestibh, que se compone de 29 hojas de papel timbrado referenciadas con la numeracion
OL3371860 a OL3371888, ambas inclusive, mas esta hoja nimero OL3371889, figurando la firma de cada unc
de los Consejeros a continuacion de la presente diligencia.

Vilafranca del Penedés, 28 de marzo de 2013

Presidente del Cgnsejo dministracion

Consejeros:

Fde.: D. Antonio Francisco Garcia Rodriguez

AR .
Fdo.: D. Emilio Caballe Aguilar



