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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
Al Consejo de Administracién de Mutuactivos, S.A.U., S.G.LI.C.

Hemos auditado las cuentas anuales de Mutuafondo Tecnoldgico, F.I., que comprenden el balance de
situacién 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 de la Sociedad Gestora son responsables de la formulacion de las cuentas anuales del
Fondo, de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera aplicable al Fondo (que se
identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas
anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el examen, mediante la realizacién
de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de si su
presentacion, 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 ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Mutuafondo Tecnolégico,
F.I al 31 de diciembre de 2012, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al
gjercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informaciéon
financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos
en el mismo.

El informe de gesti6n adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los Administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucion de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informaci6n 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 verificacién del informe de
gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién
distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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CLASE 8.

Mutuafondo Tecnolégico, F.I.

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

OK7683881

ACTIVO 2012

2011

Activo no corriente -
Inmovilizado intangible -

Inmovilizado material -

Bienes inmuebles de uso propio -
Mobiliario y enseres -

Activos por impuesto diferido | -

Activo corriente 4 650 252,50
Deudores 36 555,25

Cartera de inversiones financieras 4 193 753,55

3 894 293,03
31 296,98

3 622 608,88

Cartera interior 316 167,32

Valores representativos de deuda 300 001,32
Instrumentos de patrimonio -
Instituciones de Inversién Colectiva -
Depositos en Entidades de Crédito -
Derivados 16 166,00
Otros -

Cartera exterior 3 877 585,91

3 622 608,88

Valores representativos de deuda -
Instrumentos de patrimonio -
Instituciones de Inversién Colectiva 3877 585,91
Depésitos en Entidades de Crédito -
Derivados -
Otros -

Intereses de la cartera de inversién 0,32
Inversiones morosas, dudosas o en litigio -
Periodificaciones -

Tesoreria 419 943,70

3 622 608,88

240 387,17

TOTAL ACTIVO 4 650 252,50

3 894 293,03
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CLASE 8?

Mutuafondo Tecnolégico, F.I.

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

OK7683882

PATRIMONIO Y PASIVO 2012 2011
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 4 318 438,91 3 868 259,86
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 4 318 438,91 3 868 259,86
Capital - -
Participes 41 311 653,13 43 395 238,70
Prima de emision - -
Reservas 1 040,14 1 040,14

(Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio

(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio
Otro patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

(37 546 107,76)

551 853,40

331 813,59

331 813,59

(37 546 107,76)
(1981 911,22)

26 033,17

15 146,73
10 886,44

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

4 650 252,50

3 894 293,03

CUENTAS DE ORDEN

2012

2011

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la IIC
Valores aportados como garantia por la lIC
Valores recibidos en garantia porla liIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacién
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

1183 832,51
448 168,28
735 664,23

34 462 155,60

34 462 155,60

707 154,52
331 920,00
375 234,52

35 014 008,99

35 014 008,99

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

35 645 988,11

35 721 163,51
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CLASE 87

Mutuafondo Tecnolégico, F.I.

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

2012 2011

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversion Colectiva 20 582,32 98 009,85
Gastos de personal - -

Otros gastos de explotacién (62 942 97) (91 308,67)
Comisi6n de gestién (57 586,82) (83 107,49)
Comisién de depositario ) (882,15) (3 300,51)
Ingreso/gasto por compensaciéon compartimento - -
Otros (4 474,00) (4 900,67)

Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

Resultado de explotacién (42 360,65) 6 701,18
Ingresos financieros 2 556,71 88 429,99
Gastos financieros (434,38) (1 383,41)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 416 404,66 (4 178 431,71)
Por operaciones de la cartera interior - -
Por operaciones de la cartera exterior 538 183,13 196 837,66
Por operaciones con derivados 79 441,89 239 089,81
Otros (201 220,36) (4 614 359,18)
Diferencias de cambio (1157,17) 42 832,90
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 176 844,23 2 059 939,83
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior - -
Resultados por operaciones de la cartera exterior 156 150,67 1687 630,65
Resultados por operaciones con derivados 20 684,44 370 237,35
Otros 9,12 2 071,83
Resultado financiero 594 214,05 (1 988 612,40)

Resultado antes de impuestos 551 853,40 (1981 911,22)
Impuesto sobre beneficios - -

RESULTADO DEL EJERCICIO 551 853,40 {1981 911,22)
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TRES CENTIMOS
DE EURO

CLASE 8.

Mutuafondo Tecnolégico, F.I.

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

1.  Actividad y gestion del riesgo
a) Actividad

Mutuafondo Tecnolégico, F.I., en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en Madrid el
29 de octubre de 1999 bajo la denominacién social de Fondo Tecnolégico Global,
F.I.M., modificandose dicha denominacién por la actual el 26 de diciembre de
2002. Tiene su domicilio social en Paseo de la Castellana, 33, Madrid.

El Fondo es una Institucién de Inversién Colectiva de Fondos que se caracteriza por
invertir mayoritariamente su activo en acciones o participaciones de varias
Instituciones de Inversion Colectiva de caracter financiero.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 17 de diciembre de
1999 con el nimero 1.962, adquiriendo, a efectos legales, la consideracién de
Fondo de Inversién a partir de entonces.

Durante el ejercicio 2010, la Sociedad Gestora del Fondo establecié dos clases de
participaciones en las que se divide el Patrimonio atribuido a participes del Fondo:

o Clase A: engloba a los participes existentes a la fecha de inscripcién del
folleto del Fondo en los registros de C.N.M.V. y, a todos los que suscriban
posteriormente a través de Mutuactivos, S.A.U., S.G.I.I.C.

o Clase D: clase de participaciones que engloba a los participes que suscriban
a través de cualquiera de los comercializadores.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversién Colectiva es la
captacién de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos 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.
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TRES CENTIMO
DE EURO

CLASE 8.

Mutuafondo Tecnolégico, F.I.

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

La gestion y administracion del Fondo esta encomendada a Mutuactivos, S.A.U.,
S.G.I.I.C., sociedad participada al 100% por Mutua Madrilefia Automovilista,
Sociedad de Seguros a Prima Fija, siendo la Entidad Depositaria del Fondo
Santander Investment, S.A. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar
determinadas funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracién para el
Fondo, de acuerdo a lo establecido en la Orden EHA 596/2008, de 5 de marzo.

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversién,
recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se
aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
de Instituciones de Inversién Colectiva. Los principales aspectos de esta normativa
que le son aplicables son los siguientes:

o Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada
Ley, de la denominacién "Fondo de Inversion Mobiliaria" (F.1.M.) y sus
diferentes variantes, por "Fondo de Inversién" (F.1.).

o El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.
) El nimero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la
normativa en vigor, el patrimonio o el nimero de participes de un fondo, o de
uno de sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el
Real Decreto 1082/2012, dichas Instituciones gozaran del plazo de un afio,
durante el cual podran continuar operando como tales.

. Los valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de
garantia de las operaciones que el Fondo 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.

o Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y
de concentracion de inversiones.
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CLASE 8.

Mutuafondo Tecnolégico, F..

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

o El Fondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 3% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depésitos o cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si
el Depositario no tiene esta consideracion, o en compraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda Publica.

) El Fondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacién de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por
riesgo de contraparte.

De acuerdo con el Folleto del Fondo, la Sociedad Gestora percibira una comision
anual en concepto de gastos de gestion que no excedera del 5,00% sobre el
patrimonio del Fondo.

Igualmente el Folleto del Fondo establece una remuneracién de la Entidad
Depositaria que no podra exceder del 0,30% anual del patrimonio custodiado.

En los ejercicios 2012 y 2011, las comisiones de gestién, de depositaria,
suscripcion y reembolso han sido las siguientes:

Clase A Clase D

Comisién de gestion

Sobre patrimonio 0,5% 1,5%
Sobre resultados positivos anuales 9% -
Comisién de depositaria (*) 0,02% 0,02%

Comisién de suscripcion
Comision de reembolso - -

(*) Con un importe maximo de 100.000 euros

Asimismo, se establecen una comisién de gestién y depésito aplicadas
indirectamente al fondo como consecuencia de la inversién en |IC, del 1,15% y
0,28% del patrimonio, respectivamente.

En los ejercicios 2012 y 2011, la Sociedad Gestora no ha aplicado a los participes
del Fondo comision sobre el importe de las participaciones suscritas, ni sobre el
importe de las participaciones reembolsadas.
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CLASE 8°

Mutuafondo Tecnoldgico, F.I.

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

b)

Por otra parte, el Fondo percibe devoluciones de comisiones de otras sociedades
gestoras por las inversiones realizadas en Fondos de Inversion gestionados por
estas Ultimas. Dichas devoluciones, las cuales se encuentran registradas, entre
otros conceptos, en el epigrafe de “Comisiones retrocedidas a la Institucion de
Inversién Colectiva” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta, ascienden al 31
de diciembre de 2012 y 2011, a 20.582,32 y 98.009,85 euros respectivamente.

Gestidén del riesgo

La politica de inversion del Fondo, asi como la descripcién de los principales
riesgos asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicién del publico en
el registro correspondiente de la C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a
los que se encuentra expuesto son los siguientes:

o Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros
en los que opera el Fondo. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los
tipos de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que el
Fondo tenga en cartera.

o Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas
potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencién de la contraparte
de cumplir sus obligaciones financieras con el Fondo.

o Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las
peticiones de reembolso de sus participes por encontrarse con dificultades en
el momento de realizar en mercado los activos en cartera.

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

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

b)

Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

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

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacién por el
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores
estiman que seran aprobadas sin modificaciones significativas.

Principios contables

Para la elaboracién de estas cuentas anuales se han seguido los principios y
criterios contables y de clasificacién recogidos, fundamentalmente, en la Circular
3/2008 de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, la cual entr6 en vigor con
fecha 31 de diciembre de 2008, y sucesivas modificaciones. Los principios mas
significativos se describen en la Nota 3. No existe ningun principio contable de
aplicacion obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas
anuales, se haya dejado de aplicar.

Comparabilidad

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

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

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2012 y 2011.
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CLASE 8.

Mutuafondo Tecnolégico, F.I.

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

d) Estimaciones contables y correccién de errores

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

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se vera afectado por las
fluctuaciones de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones
financieras.

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

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

3. Resumen de los principios contables y normas de valoracién mas
significativos

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

a) Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracién de las cuentas anuales se ha considerado que la gestién del
Fondo continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacién de las normas
contables no esta encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmisién global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacién.



OK7683892

CLASE 82

Mutuafondo Tecnolégico, F.I.

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

b)

d)

Principio del devengo

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

Deudores

La valoracién inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transaccién, que equivale al valor razonable de la
contraprestaciéon entregada mas los costes de transaccion que les sean
directamente atribuibles.

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

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

Cartera de inversiones financieras

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

. Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su
emisor y que devengan una remuneracién consistente en un interés
establecido contractualmente.
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El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se
determina por los precios de cotizacién en un mercado, siempre y cuando
éste sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no
estén disponibles precios de cotizacién el valor razonable se corresponde con
el precio de la transaccién mas reciente siempre que no haya habido un
cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de
la transaccioén.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda se
aplican técnicas de valoracién, como precios suministrados por
intermediarios, emisores o difusores de informacion, utilizacién de
transacciones recientes de mercado realizadas en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas si
estan disponibles, valor razonable en el momento actual de otro instrumento
que sea sustancialmente el mismo o modelos de descuento de flujos y
valoracién de opciones en su caso.

El valor razonable de los valores representativos de deuda no cotizados se
define como el precio que iguale el rendimiento interno de la inversién a los
tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la Deuda Publica
asimilable por sus caracteristicas financieras, incrementado en una prima o
margen que sea representativo del grado de liquidez, condiciones concretas
de la emisién, solvencia del emisor y, en su caso, riesgo pais.

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

. Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras
entidades, tales como acciones y cuotas participativas, que tienen la
naturaleza de instrumentos de capital para el emisor.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato
habil anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de
cierre.
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El valor razonable de los instrumentos de patrimonio no cotizados se
considera el valor teérico que corresponda a dichas inversiones en el
patrimonio contable ajustado de la entidad o grupo consolidado, corregido por
el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos,
existentes en el momento de la valoracion.

. Depésitos en entidades de crédito: depésitos que el Fondo mantiene en
entidades de crédito, a excepcién de los saldos que se recogen en el epigrafe
de "Tesoreria".

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

° Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversién Colectiva: su
valor razonable se establece en funcion del valor liquidativo o valor de
cotizacion del dia de referencia. En el caso de que para el dia de referencia
no se calculara un valor liquidativo, se utiliza el Ultimo valor liquidativo
disponible. Para las inversiones en Instituciones de Inversién Colectiva de
Inversion Libre, Instituciones de Inversion Colectiva de Instituciones de
Inversion Colectiva de Inversion Libre e Instituciones de Inversién Colectiva
extranjeras similares, segun el articulo 48.1. j) del Real Decreto 1082/2012, se
utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

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

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracién en funcién de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 3/1998 de la C.N.M.V., derogada por la
Circular 6/2010, de 21 de diciembre de 2010, de la C.N.M.V.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversién,
se daran de baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se
traspasan, sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad
de los mismos.

Adquisicién v cesién temporal de activos

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

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

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias
en el epigrafe de “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”.

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

Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacién por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los
costes de transaccién explicitos directamente atribuibles a la operacién.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segun los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, de la cartera interior
o exterior del activo del balance.
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9)

h)

Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion
por el valor razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los costes de
transaccién explicitos directamente atribuibles a la operacion.

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

Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacién y
hasta el momento de cierre de la posicién o el vencimiento del contrato, en el
epigrafe correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal
comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracién contable
de deposito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance de situacion.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Institucion de
Inversién Colectiva’.

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el

epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucién de
la operacién.

11
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)

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Resultados por operaciones con derivados” o de “Variacién del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segtin éstos se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

Cesion de valores en préstamo

El valor razonable de los valores cedidos en préstamo se registra, desde el
momento de la cesién y hasta la fecha de cancelacién, en la cuenta de "Valores
cedidos en préstamo por la Institucion de Inversién Colectiva" de las cuentas de
orden.

Dichos valores contintan figurando en el activo del balance valorados a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

Los ingresos obtenidos como consecuencia de la concesién se periodifican hasta el
vencimiento de la operacién imputandose a la cuenta de resultados de acuerdo al
tipo de interés efectivo.

En caso de venta de los activos financieros recibidos en garantia de la operacién se
reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de la obligacién de
devolverlos, reconociendo la modificacién del valor en la cuenta de resultados.
Operaciones de permuta financiera

Las operaciones de permuta financiera se registran en el momento de su
contratacién y hasta el momento de cierre de la posicién o vencimiento de contrato,
en los epigrafes de "Compromisos por operaciones largas de derivados" o de
"Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden,
segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido. La contrapartida de los
cobros o pagos asociados a cada contrato se registran en el epigrafe de
"Derivados" de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del
balance de situacién, segtn corresponda.

12
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k)

En los epigrafes de "Resultado por operaciones con derivados” o de "Variacién del
valor razonable en instrumentos financieros - Por operaciones con derivados”,
dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no, 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 de
"Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente, segin
su saldo, del balance de situacion, hasta la fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en que el contrato presente una liquidacién diaria, las
correspondientes diferencias se contabilizaran en el epigrafe de “Resultados por
operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 no existen en la cartera operaciones de
permutas financieras.

Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta
de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de “Diferencias de cambio”.

Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera
de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

Valor liguidativo de las participaciones

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

Suscripciones y reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe
efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al
capitulo de "Participes” de pasivo del balance de situacién del Fondo.

13
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De conformidad con el Reglamento de Gestién del Fondo, el precio de las
participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud
del interesado, determinandose de este modo tanto el nlimero de participaciones
suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante el
periodo que media entre la solicitud y la determinacion efectiva del precio de las
participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de "Solicitudes de
suscripcién pendientes de asignar participaciones” del pasivo del balance de
situacion del Fondo.

n) Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre
beneficios, en cuyo calculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias
producidas entre la base imponible del impuesto y el resultado contable antes de
aplicar el impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos
por impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en que resulte probable
que la Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacién
de estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no
dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningan caso y
sblo se reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la
frecuencia del calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan
compensarse se registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a
compensar”.

4. Deudores

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

2012 2011
Depésitos de garantia 30 853,96 25 560,00
Administraciones Publicas deudoras 2 697,67 1 828,57
Operaciones pendientes de liquidar - 234,16
Otros 3 003,62 3 674,25
36 555,25 31 296,98
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El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras" al 31 de diciembre de 2012 y 2011
se desglosa tal y como sigue:

2012 - 2011
Retenciones practicadas en el ejercicio sobre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliario 1482,76 1 828,57
Retenciones practicadas en ejercicios anteriores sobre intereses
y otros rendimientos de capital mobiliario 121491 -
2 697,67 1 828,57

Al 31 de diciembre de 2011, el saldo registrado en el epigrafe “Operaciones pendientes
de liquidar” ha sido liquidado en los primeros dias de enero de 2012.

El capitulo de “Deudores — Otros” recoge principalmente, el importe de las comisiones
pendientes de cobro de otras Sociedades Gestoras al cierre del ejercicio correspondiente.

5. Acreedores

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

2012 2011
Administraciones Publicas acreedoras 2 404,07 4 870,16
Operaciones pendientes de liquidar 286 628,13 2 050,39
Otros 42 781,39 8 226,18

331 813,59 15 146,73

El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras" al 31 de diciembre de 2012 recoge
las retenciones sobre intereses y otros rendimientos de capital mobiliario.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el saldo registrado en el epigrafe “Operaciones
pendientes de liquidar” ha sido liquidado en los primeros dias de enero de 2013 y 2012,
respectivamente.

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones
de gestién y depositaria pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.
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Durante los ejercicios 2012 y 2011, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Al cierre de los ejercicios 2012 y
2011, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento
superior al plazo legal establecido.

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, bor tipo de activo, al 31 de diciembre de
2012 y 2011 se muestra a continuacion:

2012 2011

Cartera interior 316 167,32 -
Valores representativos de deuda 300 001,32 -
Derivados 16 166,00 -
Cartera exterior 3 877 585,91 3622 608,88
Instituciones de Inversion Colectiva 3877 585,91 3622 608,88
Intereses de la cartera de inversién 0,32 -
4 193 753,55 3 622 608,88

En los Anexos | y |l adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera
de inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo, respectivamente, al
31 de diciembre de 2012. En los Anexos lil y IV adjuntos, partes integrantes de esta
memoria, se detallan la cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados
del Fondo, respectivamente, al 31 de diciembre de 2011.

A 31 de diciembre de 2012 y 2011 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Santander Investment, S.A.
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7. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2012y 2011, se muestra a
continuacion: ’

2012 2011
Cuentas en el depositario ! 357 719,34 209 780,30
Otras cuentas de tesoreria — Citibank. 62 224,36 30 606,87

419 943,70 240 387,17

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el saldo de este epigrafe del balance de situacién
adjunto corresponde al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo en el
Depositario, remuneradas a un tipo de interés de Euribor -0,25% para los saldos
acreedores y Euribor + 1% para los saldos deudores. Asimismo, el tipo de interés de
remuneracién de la cuenta de Citibank ha sido del EONIA -0,25% (spread bid) y EONIA
+1% (spread offer) para el ejercicio 2012, y EONIA -0,75% (spread bid) y EONIA +1%
(spread offer) para el ejercicio 2011.

8. Patrimonio atribuido a participes
Las participaciones por las que esta representado el Fondo son de iguales
caracteristicas, representadas por certificados nominativos sin valor nominal y que

confieren a sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

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

Clase A 2012 2011

Patrimonio atribuido a participes 4 168 438,88 3 755 279,84
Numero de participaciones emitidas 69 896,2407 73 149,09
Valor liquidativo por participacion 59,64 51,34
Numero de participes 363 345
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Clase D 2012 2011

Patrimonio atribuido a participes 150 000,03 112 980,02
Numero de participaciones emitidas 2 555,46 2 191,53
Valor liguidativo por participaciéon ) 58,70 51,55
NGmero de participes ) 8 5

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2012 y 2011 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira
en la cuenta de "Participes" del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 no existen participaciones significativas.

9. Cuentas de compromiso

En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera
de inversiones en derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2012 y 2011,
respectivamente.

10. Otras cuentas de orden

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

2012 2011
Pérdidas fiscales a compensar 34 462 155,60 35 014 008,99
34 462 155,60 35 014 008,99
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11. Administraciones Publicas y situacion fiscal

El régimen fiscal del Fondo esta regulado por el Real Decreto 4/2004, de 5 de marzo, por
el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades,
modificado por la Ley 23/2005, de 18 de noviembre, de reformas en materia tributaria
para el impulso a la productividad, por su desarrollo reglamentario recogido en el Real
Decreto 1777/2004, de 30 de julio, y sus modificaciones posteriores, encontrandose
sujeto en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que el nimero de
participes sea como minimo el previsto en el articulo quinto de la Ley 35/2003 y
sucesivas modificaciones.

El importe de las bases imponibles negativas pendientes de compensar al 31 de
diciembre de 2012, asciende a 34.462.155,60 euros, de las cuales ya ha sido descontada
la base imponible del ejercicio 2012. Las diferencias entre el resultado contable antes de
impuestos y la base imponible del impuesto sobre sociedades corresponden,
principalmente, a la compensacion de las bases imponibles negativas de ejercicios
anteriores.

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que el Fondo se halla sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion
de cuatro arios.

El Fondo tiene abiertos a inspeccién todos los impuestos a los que esta sujeto de los
ultimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las
autoridades fiscales.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

12. Oftra informacién

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las
previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el articulo
139 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado
procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los
informes periédicos incluyen, segun lo establecido en la Circular 4/2008, informacion
sobre las operaciones vinculadas realizadas. Asimismo, incluyen las posibles
operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo con la Sociedad Gestora o con
personas o entidades vinculadas a la Sociedad Gestora, indicando la naturaleza, riesgos
y funciones asumidas en dichas operaciones.

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

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se
indican las cuentas que mantiene el Fondo con el Depositario y en los Anexos | y lil se
recogen las adquisiciones temporales de activos realizadas con éste.

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

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

13. Hechos posteriores

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2012 hasta la fecha de formulacién, no
se han producido hechos posteriores de especial relevancia.

20



0K7683906

e

DEL

)

E
DO

L |

()
. EST

n
(0]
zof
=1
2D
1 L)
LU Y] -
1=
w
&
=

CLASE 8

ejjeAshid /
(ejreasnuipyy)

Z£°100 00¢
z£'100 00¢
Z€'100 00€

a|qeuozels
Jo[ep

ze0
ze'o
zc'0

sasasau|

2£'100 00€ Jolsju| essled JV.LOL
ze'100 00¢ oueyisoda uod soApoe ap [esodwa) ugpdisinbpy S3TV.LOL
T€'100 00¢ dn3 20-10-€102 %070'0 YNVdS3 3d OONvE SANOIOYOITE0
opue)sodaq uod soAnoe ap jesodwa) ugldisinbpy
lejatu) BS|AIQ JoLau| e1dyeD
ugjoeIojRA

(soins usa opesaidx3)
Z10Z 3p a1quiaIdIp ap L¢ | SeialdueUl) SIUOISIaAU] P BIdJRY) *| OXBUY

‘I'4 ‘02160j0Ud9 | opuojeninpy



O0K7683907

TRES CENTIMOS
_ DEEURO _

CLASE 82

£1°82Z 8¢9

£1'8ZZ 8€9
SL'GIZ 8L
29'€zL €6
1€'692 26
16'v9S 221
082106
G9'6€El 0€
69'20¢€ 22

eljeAsn|d /
{eleAasnuypy)

16989 L8 ¢€

16'589 /8 ¢
81'6ZZ €Ly
9€£'026 6£9
€€'9€/ 909
82'810 069
12'162 0SS
£8'682 529
9G'€8S 162

a|qeuozes
Jojep

sasaJau|

8.°/9¢€ 6€€ €

8.°/9¢€ 6€€ €
£9'010 €
v1'961 9¥S
20'L9% ¥1S
18'ELS L9G

"LY'8€T LS

81'059 665
18'082 612

1epdjuy
ug|deIofeA

Joud)x3 eIdMED TYLOL

BA|J23.1Q sauoloediopied A ssuoiday S3TVIOL

asn AaNNd ADOTONHOAL V8019 NI3aH3I[Y SANOIDVYCIDI LYY
yNn3 OV ¥N3 v-31 V8019 VLIdVO SNNVI SINOIOVAIOILYYC
asn aNNd ASOTONHOIL NIDINVHS SINOIOVAIOILYYC
dn3 V-AOOTONHOIL OHNI-44 W SANOIDYIDILYYd
asn /8 "ONLILSNI - HO3L ATHOM LSIAYYC SINOIOVCIOILYYA
N3 «Av- NOOTT3L TVE01O ALINFAI4 SANOIDYIDILYY
asn /S Wl - HO3LOIF '4'S'DO'd 13101d SANOIDVAIDILYVYC

BA[}0341qQ sauojoedianed A sauojooy

esiAlg 10143)x3 eiapen

(souna us opesaidx3)

Z10Z op 2JqUIB|OIP 9P LE |B SeI3jdUBU] SBUOISISAU] 3P BIAMEY ‘| OXaUY

‘I'4 ‘o2160j0usa ] opuojeniniy



OK7683908

(%]
o}
20
=14
o]
TR
Vu
w0
w
o
-

CLASE 8.

€102/20/82

€10z/eo/st
€102/e0/S1

OJesuod
18P OJuBWIUBA

¥9°'065 261 |

£2°0£8 LS.
€2'0€8 16

L'09L sty
L'08p 08
00'08¢2 59¢

ajqeuozes
Jojep

L9‘Zeg €81 L

£2'v99 S€.

£2'799 GEL asn
82891 8t

82'88Y 08 asn
00'089 £9¢ asn
oppawosdwon esjAlg

jeujwiopN apodwy)

NI XaN

s3Tviol

ozeyd e sejusaa senj0 S3IVIOL
BaIsl4 gSN/dN3 esing aUdvma o4
ozejd e Seju3A SeJ)O
sopeisdwod soamngd S3TVIOL
ININ-3 001 DVASVYN-8NS oJning
HO31 009 XXOLS ra-gns oining
sopesdwod soinyng

uojoduosag

(so4na us opesaidx3)

Z10Z @p 31quvIdIp ap LE [B SOPBALISP Ud SBUOISI9AUI 9P BISJIED °|| OXaUY

‘I'4 ‘o9160j0uda} opuojeninpy



OK7683309

n
0
20
=
22
A !
aE
no
']
-4
™

CLASE 8-

99°'2£8 961

99268 961
81188 801
(vo'9g6 1)
LO'6¥Y 95
62'998
(08'856 £¢)
Zl'slb ep
06'901 £2

ejjeasnyd /
(erjeasnu)i)

88'809 229 ¢

88'809 229 €
Zv'8.8 909
G8'0ES L¥S
18'S8l vy
91'08¢€ 895
80'¥¥Z 505
6L°'1€L 285
L€'852 ¥6€

ajqeuozes
Jojep

S9salaju)

zT'hLLeTv e

zz'iLLSev g
vZ'166 L6V
68'0LS €£¥S
98'9e. 29¢

18'€lS L9

88'20Z 6€£5
10'259 8¢5
LP'LSL LLE

lejaju)
ugjorIojep

asn
dn3
asn
dn3
asn
dn3
asn

esjAld

J0o3)X3 elaue) Ivi0ol

eAoal|q sauojoediopaed A sauo1ooy S3TVIO0L
ASOTONHIAL TvE01O NI3AY3aY SANOIOVIDILHYd
V801D TVLIdVYI SNNVYT SANOIOVIDIL YV
ONNd ADOTONHOAL NIDINVYA SANOIDVYCIDILYY
V ADOTONHO31L OHNA NYDOHOWN dr SANOIOVAIDIL YV
'HO31 QHOM 1S3AYVd SANOIOVdIDILHY
WOJ3131 Tva019 ALINAAI4 SANOIOVIDIL LYY

HJ31018 4'S'9°d 13101d SANOIDVdIDILHYd
BAl)23.]q sauo)oed|ojjied A sauojaay

STIIE YV E T T] T

(soina us opesaidx3y)

L1L0Z P 84qu3|dIp 8p L |e SBI3|dUBUL SBUOISISAU] P BISMEY °||| OXIUY

‘I'4 ‘02160j0uda] opuojeninpy



OK7683910

o
DO

m‘ﬁ}

i

I

Tm
;L%NEI: |

y

STA

B

<

N

02'020 822
96'0Z1 98¢
z10z/e0/2 96'0Z4 98¢

00'0¥6 8¢¢

py z102/€0/91 00'0¥6 BEE

Ll

(7]

< = ojesjuod a|qeuozel

N.u 9P OJUB|W|dUBA Jojep

2S'vS1L L0L

z9'vee 9.l¢
ZG'vET G.€

00'0Z6 L€¢
00'0Z6 L€

opnawosdwor
jeujwopN ayodw)

§3v10l

oze|d e sEJUaA Sel)0 STIVIOL

asn asn/n3 vSIAId Q4vMHEOd
oze|d e sejuaa ses}Q
sopesdwod soamngd S3VIOL

asn HO31 009 XXO1S ra-ans odntnd
sopesdwos soinyng

esIAIQ uojaduasag

(souna ua opesaidx3y)

L10Z 9p 3IQUIBIDIP 9P LE | SOPBALISP U SBUOISIdAU] 9P BI3JIE) "A] OXauy

‘I'4 ‘o2180j0uUd8] opuojeniny



OK7683911

== T\
CENTIMOS

CLASE 8° I DE EURO

8

Mutuafondo Tecnolégico, F.I.

Informe de gestion del ejercicio 2012

Evoluciéon de mercados

2012 ha resultado, pese a los augurios pesimistas de principios de ejercicio, un excelente
afo para los activos de riesgo. El afio ha sido volatil, con un primer trimestre de
importantes revalorizaciones, una primavera complicada con retrocesos en todas las
plazas mundiales y un final de afio con subidas generalizadas.

En el primer semestre diferenciamos 2 fases en el tiempo. En los primeros 3 meses del
afio vimos importantes revalorizaciones en todas las grandes plazas mundiales y una
disminucion importante de la prima de riesgo, gracias a 3 factores principales: la politica
expansiva del BCE con subastas de liquidez, la recuperacién econémica de Estados
Unidos tras un final de 2011 flojo y un repunte de las economias emergentes.

La primavera fue una historia totalmente diferente. Todos los factores comentados se
dieron la vuelta y vimos retrocesos en la mayoria de los mercados y ampliacion de la
prima de riesgo de los paises periféricos europeos hasta maximos niveles histéricos. Los
efectos de la politica expansiva del BCE (los bancos con parte del dinero obtenido
compraron deuda soberana bajando asi la prima de riesgo) se fueron diluyendo, y junto a
la discutida actuacién de los politicos de la zona Euro, provocaron una sensacién de
desconfianza hacia la zona por parte de los mercados, elevando la prima de riesgo y
dejando en rojo a parte de las grandes plazas financieras mundiales.

En el tercer trimestre del afio los politicos y los bancos centrales a ambos lados del
Atlantico volvieron a tomar protagonismo. El miedo a una desaceleracién global y a una
escalada de la crisis de la deuda soberana europea obligé a los maximos mandatarios a
tomar medidas extraordinarias para incentivar la economia. Primero fue la Unién
Europea, en la cumbre sobre crecimiento celebrada en Bruselas. Alemania y sus socios
del norte cedieron, y se comprometieron a comprar deuda italiana y espafiola en mercado
si fuera necesario, y a financiar el rescate de la banca espafiola por el otro. En Estados
Unidos, la Reserva Federal Americana anuncié nuevas politicas expansivas (QE3)
después de ver como la economia se desaceleraba. Las novedades de este nuevo
programa es que intervendran en el mercado de crédito comprando 40,000 millones de
délares mensuales de titulizaciones hipotecarias (MBS)

Por ultimo el afio termino como empez6. Con subidas generalizadas y con Estados
Unidos como gran protagonista. Primero las elecciones donde el presidente Obama
renovo su mandato y posteriormente con las negociaciones entre republicanos y
democratas para solucionar el ya célebre abismo fiscal (fiscal Cliff) que podria afectar no
solo al crecimiento americano si no al global. La confianza en que lleguen a un acuerdo
ha provocado un nuevo “rally de navidad” y es que histéricamente diciembre es uno de
los mejores meses para los mercados.
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Informe de gestion del ejercicio 2012

En el sector tecnolbgico las subidas han sido superiores al mercado general, pese al mal
comportamiento de Apple en el tltimo trimestre debido a problemas de inventarios y a la
decepcién inicial del mercado tras la presentacién del nuevo Iphone. No sélo Apple ha
tenido un buen comportamiento, otros “titanes” del sector como IBM, Amazon y Oracle
han tenido un extraordinario comportamiento. El gasto de las empresas en tecnologia
para aumentar la productividad se empieza a notar en los resultados de las compafiias
del sector. También nos encontramos en un momento dulce en ciclo de producto con
gran demanda de tabletas y teléfonos inteligentes principalmente.

En el periodo el fondo ha obtenido una rentabilidad de 14,10% frente al MSCI IT en euros
que se ha revalorizado un 9,98%. Unos niveles de inversion conservadores en la primera
parte del afio y mas agresivos en la segunda junto al buen comportamiento de los fondos
subyacentes y una cobertura parcial de la exposicién Euro/$ explican el buen
comportamiento frente al indice de referencia.

Los niveles de inversién han oscilado entre el 80% y el 100% subiendo los mismos al final
del afio, a traves tanto de refuerzo de posiciones como compra de futuros de indices,
para intentar aprovechar las atractivas valoraciones, contemplando el equipo gestor una
solucién viable a la crisis de la eurozona y un acuerdo entre republicanos y demécratas
para evitar el “precipicio fiscal”. El fondo ha cubierto en media el 30 % de la exposicién a
délar con el objetivo de reducir el riesgo moneda. La utilizacién de derivados ha aportado
un 1,57% a la rentabilidad del fondo.

El fondo se encuentra posicionado en el sector de la tecnologia principalmente, teniendo
una posicién relevante en telecomunicaciones, donde las valoraciones son
extremadamente atractivas, y el sector de biotecnologia, que crece muy por encima del
mercado y encaja perfectamente con la filosofia del fondo. El fondo mantiene mas de un
10% en las siguientes gestoras: Parvest, Aberdeen, JP Morgan, Janus, Fidelity y Pictet.

El corto plazo dependera de un mas que probable acuerdo entre republicanos y
demécratas para evitar asi el precipicio fiscal. En el aspecto macroeconémico debemos
estar muy atentos a los efectos de las politicas de austeridad en Europa y a una posible
ralentizacion en Estados Unidos por los efectos de mayores impuestos y menor gasto
publico en la economia. Por Gltimo en el primer trimestre de 2013 se celebraran las
elecciones en ltalia, seran en el mes de Febrero.
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Informe de gestién del ejercicio 2012

En el largo plazo seguimos estando positivos en los mercados. La valoracion y los
posibles flujos de capital hacia activos de riesgo nos hacen confiar en que no hemos visto
los maximos en bolsa. Durante el afio deberiamos ver una normalizacién de los
mercados. El crecimiento econémico puede ser el gran obstaculo para el buen
comportamiento de los activos de riesgo, la austeridad en Europa y, en menor medida, en
Estados Unidos pueden afectar a la macro. Si en Europa parece que las previsiones
economicas se han estabilizado en Estados Unidos la incertidumbre fiscal puede
presionar a los mercados. Tras afios de politicas monetarias expansivas deben realizar
cambios estructurales importantes para mejorar su situacién de deuda y déficit. Los
primeros pasos de estas medidas, como pasé en Europa, pueden impactar la economia
en el corto plazo.

Las perspectivas para el sector tecnolégico son mas optimistas que para el resto del
mercado ya que se trata de un sector que se encuentro en un ciclo de producto dulce,
tanto por el aumento empresarial en tecnologias de la informacién como por el apetito de
los consumidores por los nuevos dispositivos electrénicos, como pueden ser las tabletas
o los teléfonos inteligentes. El sector carece de deuda y las valoraciones son atractivas
desde aqui. Todo esto nos hace estar especialmente positivos

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo esta destinado a la
consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los
riesgos de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo a los limites y coeficientes
establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva y desarrollados por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la Comision
Nacional del Mercado de Valores.

Gastos de |1+D y Medio Ambiente

A lo largo del gjercicio no ha existido actividad en materia de investigacién y desarrollo.
En la contabilidad de la Entidad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2012
no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacién
medioambiental previsto en la Orden del Ministerio de Justicia de 8 de octubre de 2001.

Acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.
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Informe de gestion del ejercicio 2012

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2012

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2012 hasta la fecha de este informe de
gestién, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se
sefialen en la Memoria.
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Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de Mutuactivos, S.A.U., S.G.L.I.C., en fecha 21 de Marzo
de 2013, y en cumplimiento de la legislacién vigente, proceden a formular las cuentas
anuales del ejercicio 2012 de Mutuafondo Tecnoldgico F.l., que forman un solo cuerpo,
compuesta por: balance de situacion, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios
en el patrimonio neto, memoria e informe de gestion.

FIRMANTES:

Los Sres. Consejeros de Mutuactivos, S.A.U., S.G.1.1.C. abajo firmantes, manifiestan que
en la reunién del Consejo de Administracion de dicha Sociedad celebrado el dia 21 de
marzo de 2013, adoptaron el acuerdo de formular las cuentas anuales y el informe de
gestion de Mutuafondo Tecnolégico, F.1., correspondientes al ejercicio 2012. Igualmente
manifiestan conocer y aceptar el contenido integro de los mencionados documentos
contables. Todo ello extendido e identificado en 34 folios de papel timbrado numerados
del 0K7683881 al 0K7683914. 7

, 2
ujzde Velasco D. Luis Rodriguez Durén
Consejero

D. Ignacio Gar
Presidente

D. Rafael Rubio Rfisia——#Z— . Enpilip Ontiveros Baeza |

Consejero onsejgro

D. Jaime Lamo de Espinosa Michels D\ {José Luis Marin Lopez-Otero
-Censejero

D. José Periel Martin Dia. ?zﬁa Armero Montes

Consejero Consefera

Yo, Antonio Lépez Taracena, Secretario No-Consejero del consejo de Administracion de
Mutuactivos, S.A.U. Sociedad Gestora de Fondos de Inversion, certifico la autenticidad de
las firmas que anteceden de los sefiores cuyo nombre figura a su pie, que son todos los
miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad.

M eane,



