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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los accionistas de

MOOR&LOMA INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE
CAPITAL VARIABLE, S.A. (anteriovmente denominada CANALES 2001,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.)

Hemos auditado las cuentas annales de MOOR&LOMA INVERSIONES, SOCIEDAD DE
INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A. (anteriormente denominada CANALES 2001,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.), que comprenden el balance al 31
de diciembre de 2012, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y
Ja memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores son
responsables de la formulacion de las cuentas anuales de la sociedad, de acuerdo con el marco
normativo de informacion financiera aplicable a la entidad (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 vedlizado de acwerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espaiia, que requiere el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas,
de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios
y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, estdn de acuerdo con el marco

normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en fodos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacidn flnanciera de MOOR&LOMA
INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A. (anteriormente
denominada CANALES 2001, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.) 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 informacion financiera
que resulta de aplicacion y, en partic&im; con los principios y criterios contables contenidos en el

s,
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El informe de gestién adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los adniinistradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucidn de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas annales. Henos 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 lintita a la verificacion del informe de gestién con el
alcance mencionado en este misino pdrrafo y no incluye la revision de informacién distinta de la

obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.

o

Andoni-Afzallus Mendiluce

Madrid, a catorce de marzo de dos niil trece.

sayma auditores
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MOORS&LOMA, SOCIEDAD DE INVERSION
DE CAPITAL VARIABLE, S.A.
anteriormente denominada CANALES 2001 SOCIEDAD DE
INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.)
CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION
ORRESPONDIENTES AL EJERCICIO TERMINADO

CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO TERVINALUL

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2.012
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1.
MOOR&KLOMA INVERSIONES, SICAV, S.A,
BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2.012 ¥ 2,011 (NOTAS 1,2 Y 4)
7
] ACTIVG 31/12/2012 IVI12A011(%) PATRIMONIO Y PASIVO 3122002 317127201 1(*)
FACTIVO NO CORRIENTE: PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O ACCIONISTAS(NOTA 8) 7.212,459,89 1.920.421,6%;
 Inmovilizado intangible Fondos reemhbolsables atribuides a participes o accionistas 1.212,459,3% 1.920.421,6%;
Inmovilizado material Capital 8.224.542,00 2,7120.418,00;
1 Bienes inmuebles de uso propio Partlcipes
Mobiliado v enseres Prima de emisién (954.517.77) 11.8%3,76;
Actives por impuesto diferido Reseirvas [61.344,41 £66.363,40
ACTIVO CORRIENTE: 7.281.204,70]  1.925.308,47} (Acciones propizs) (291,40  (416.497,19)
Dendores (NOTA 5) 121.689,50 11.556,42] Resultados de ejercicios anteriores (514.447,40) ( 100.330,86)
Cariera de inversiones financieras (NOTA 6) 7.084,203,08 1.840,068,25] Otras aportaciones de socios
Cartera faterior 4,283,695,02 625.539,33] Reaultado del ejercicie 343.135,93 (414.116,54)]
Valores representativos de deuda 4201.694,10 254.803,36] (Distdendo a cugnta) (47.308,88) { 41.308,88)!
Tnsirumentos de patrimonia 82.570,92 370.735,97| AJustes per cambios de valor en fnmovitlizade material de uso propio
Instiluciones de Inversifn Colectiva Qiro patrimonio alribuide
Drephiitos ¢n EECC
Dervados 1.430,00 PASIVO NO CORRIENTE
Otros Provisiones a largo plazo
. Cartera exterlor 2.603.579,53]  1.210,785,88| Deudas a largo plazo
" Valores representatives de deuda 531.388,33 Pasivos por impuesto diferido
. Instrumentos de patrimonio 1.210.785,88
:  Instituciones de Inversidn Colectiva 2.159.455,34
Depbsitos en EECC PASIVO CORRIENTE 58,741.81 4,886,785
Derivados 2.,735,66 Provisiones a corfa plazo
Otros Deudas a corta plazo
Infereses de Ia cariera de Inversién 104.928,53 3,743,004 Acreedores {NOTA 5} 63.741,81 4.886,7.
Inversiones morosas, dudosas o en litlgio Pasivos financieros
Teriodificaciones Derivados
Tesorerfa(NOTA 7) 75.308,82 73,683,80| Perlodificaciones
TOTAL ACTIVO 7.281.201,70]  1,925.308,47 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 7.281.201,70 1.925,308,47
CUENTAS DE ORDEN:
ICUENTAS DE COMPROMISO (NOTA 6) 927.571,17
| Compromisos por operaciones largas de dervados 027.577,17
| Compromisos por operaciones corlas de derivados
|‘0TRAS CUENTAS DE ORDEN: 17.482.561,13 | 22.572.568,5¢
Il valores cedidos en préstame por 1 1C
I} Valores aportados come garantia por Ja TIC
Valores recibidos en garantia por [a TIC
Capital nominal no suscrito nien circulzcién (NOTA 8) 15.835.458,00 21.339.582,00;
Pérdidas fiscales a compensarWOTA 11) 1.647.103,13]  1.232.936,5%;
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 18.410,138,30] 22.572,558,59;

(*) Se presenta, drfca y exclosivaments, a efeclos comparativos.

Lease con las notas explicativas incluidas en la memoria adjunta




CLASE 8.

MOOR&LOMA INVERSIONES, SICAV.S.A,

0K2124939

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS (NOTAS1,2 Y 4)

EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2.012 Y 2.011

31/12/2012 31/12/2011(*%)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones refrocedidas
Gastos de Personal
Otros gastos de explotacién
Comisidn de gestion
Comisién depositario
Otros
Amortizacién del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de innovilizado

RESULTADO DE EXPLOTACION
Ingresos financieros

Gastos financieros
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

Por operaciones de la cartera interior
Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados
Otros
Diferencias de cambio
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros

Deterioros
Resultados por operaciones de la cariera interfor
Resultados por operaciones de fa cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados
Otros

RESULTADO FINANCIERO

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO

(45.796,97)|  (21.255,33)

(28.879,69) (9.022,48
( 6.445,91) (2.255,54

(10.471,37) (9.977,31

( 45.796,97) (21.235,33})

148.064,09 84.783,73
( 15.569,58) {13.561,14)
103.235,461  (440.287,63)

18.920,12 ( 63.665,44
84.315,34{  (376.622,19

8.405,07 72174
144.800,86 (24.523,91)

(35.075,71) 2.591,68
139.659,40 (26.788,95
40.217,17 (326,64

388,935,901  (392.801,21)

343.138,93 (414.116,54)

343.138,93]  (414.116,54))

(*) Se presents, winica y exclusivamente, a cfectos comparativos,

Lease con Jas notas explicativas incluidas en la memoria adjunta
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NATURALEZA DE LA INSTITUCION

MOORS&LOMA, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyé en
Valsncia &l 25 de julio de 2.001 bajo la denominacitn de CANALES 2001, Socledad de Inversion Mobiliaria de
Capital Variable, S8.A. y tiene su domicillo social en la Avda Cantabria, sin- Cludad Grupo Santander, de Boadilla
del Monte (Madrid). Con fecha 28 de maye de 2.012, la Junta General de la Socledad aprobd el cambio de
denominaclén a MOORS&LOMA, Sociadad de Inversién de Capital Variable, 8.A. A la fecha, este cambio de
denominacién se encuentra inscrito en el Registro de la CNBAV.,

Su ohjato social exclusivo s la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gastionarlos e invertirlos
en bienes, derechos, valores u otros instrumentos financieros, slempre que el rendimiento del inversor se
establezea en funcién de 0s resultados colectivos.

A la fecha, 1a Socledad figura inscrita en el Registro Administrativo de Sociedades de Inversion Mobiliaria de
Capital Variable de la Comisién Nacional del wercado de Valores con el nimero 2,021, Con fecha 4 de dicismbre
de 2.008 las acciones de la Sociedad fueron excluidas de cotizacion en la Bolsa de Valencia y admitidas a
negociacién en el Mercado Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacién auterizado por el Goblemo
espaiiol, sujeto al articulo 31.4 de la vigente Ley espafiola del Mercado de Valores y supervisado por la Comisién
Nacional del Marcado de Valores en su organizacién y funcionamiento.

La Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién
Colectiva, en lo dispueste en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta dichaley y enla
restante normativa aplicable.

La gestibn, administracion vy representacién de la Sociedad esta encomendada a BANIF GESTION, S.A.
SOGIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLEGCTIVA (en adelante, BANIF GESTION),
aciuando como entidad depositaria BANCO BANIF, S.A.

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, que desarrolia el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de Invarsién Colectiva, fiene por objeto la concrecién y desarrolio de las
funclones de vigilancia, supervision, custodia y adminisiracidn de las entidades depositarias de las Instituciones de
Inversién 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.  Supervisar los criterios, formulas y pracedimientos utilizadoes por la sociedad gestora para el célculo del
valor tedrico de las acciones de la Sociedad.

4. Contrastar con caracter previo a la remisién a la Caomision Nécional dal Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacién plblica periédica de Ja Sociedad.

5. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que Integran el patrimonio de fa
Sociedad, bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la
responsabilidad derivada de la realizacion de dicha funsion,

6. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo san recibidas en el ptazo gue determinen las
reglas de liquidacién gue tijan los correspondientes mercados.

La entidad depositaria de la Sociedad (BANCO BANIF, 8.A.) ha parcibido una comision det 0,10% anual calculada
sobre el patrimonio diatio de la Sociedad, que se satisface trimestralmente.

La Sociedad de Inversién no forma parte de ningdn grupo de sociedades.

0K212494
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CLASE

2, BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
a) Ilmagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas, que han sido formuladas por Jos administradores de la Socledad, han skio obtenidas
de los registros contables de la Socledad y se presentan de acuerdo con los formatos y criterios de valoracion
establecidos en la Circular 3/2008 de la CNMV sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacién
raservada de las instituciones de inversidn colectiva, que constituye e! desarrcllo y adaptacifin, 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 aplicacién, de forma que muestran fa imagen
fiel del patrimonio neto y de Ia situacion financlera d2 la Socledad al 31 de diclembre de 2012 y de los resuitados de
sus operaciones y de-los cambios en el patrimonio nete que se han generado durante el sjercicio terminado en esa
fecha Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2012 se someterdn a su
aprobacién por la Junta General Ordinaria de Accionistas y los Administradores de [a Sociedad estiman que serén
aprobadas sin ninglin cambic significativo.

b) Principlos contables y normas de valoracion

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguldo los principios contables y normas de valoracion descritos
en la Nota 4. No existe ningtn principio contable o norma de valoeracién de cardcter obligatorio que, teniendo un
efecta significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados ¥ la determinacién del patrimonio neto son sensibles a los principlos y politicas contables, criterios
de valoracién 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 aclives, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran
registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacién de posibles perdidas
por deterioro de determinados activos y al valor razonable de determinados instrumentos financleros. A pesar de
que eslas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacion disponible al clerre del ejercicio
2012, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarfas (al alza o a la
baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizarla, 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 inversién, eslan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y ofros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 6), lo que puede
provacar que el valor liquidativo de la accién fluctie tanto al alza como a la baja.

¢} Comparacion de la informacion

1 a informacién contenida en esta memoria relativa al ejercicio 2011 se presenta, a efectos comparativos, junto con
la informacién correspondiente al ejercicio 2012.

d) Agrupacidn de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y de! estado de cambios en el patrimonio
neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en la medida en que sea significativa,
se ha incluido la informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

e} Correccidn de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjtntas no se ha detectado ningun error significative que haya supuesfo
la reexpresién de los Importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2011.

f} Impacto medicambliental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, actives, nl
provisiones ¢ contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el
pateimanio, la situacian financiera y los resultados de la misma. Por este motive, no se incluyen desgloses
especificos en la presente memoria respecto a informacién de cuestionas medioambientales.
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3. PROPUESTA DE DISTRIBUCION DE RESULTADOS

La distribucién de resuitados del ejercicio 2012 que se somete a la aprobacién de la Junta General Qrdinaria de
Accionistas es la siguiente:

Euros
2.012 2.011
BASES DE REPARTO
- Pérdidas y ganancias 343.138,93 (414.116,54)
TOTAL 343.138,93 {414.116,54)
DISTRIBUCION
A compensar resultados negativos ejerciclos anteriores 290.811,06 -
A compensar dividendo a cuenta 47.308,88
A reservas voluntarias 5.018,99
A resultados negativos ejercicios anteriores - (414.116,54}
TOTAL 343.138,93 (414.916,54)

4. NORMAS DE VALORACION

En la elaboracién de las cuentas anuales de 1a Socledad correspondientes a los ejercicios 2012 y 2011 se han aplicade
los siguientes principlos y politicas contables y criterios de valoracién:

a) Clasificacién de los insfrumentos financieros a efectos de presentacién y valoracion

1. Clasificacién de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectes de presentacién y valoracin en los sigulentes epigrafes del
balance:

- Tesoreila: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depésitos a la vista destinados a dar
cumplimiento ai 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 ¢aso,
las restantes cuenias corrientes o saldos que la Sociedad mantenga en una institucién financiera para
poder desarrollar su actividad y las garantlas aportadas, en su caso, @ la Sociedad.

- Cartera de inversiones financieras: se compong, en su €aso, de los siguientes eplgrafes,
desglosados en cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos
de valoracién coma “Activos financieros a valor razonable con camblos en pérdidas y ganancias™

e Valores Representativos de Deuda: obligaciones y deméas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una Temuneracién consistente en un Interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

e Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acclonas y cuotas participativas, que tienen 1a naturaleza de Instrumentos de capital para el emisor.

s Inctituciones de Inversidn Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en oftras Instituciones
de Inversién Colectiva.

« Depésitos en entidades de crédito (EECC): depésitos que [a Socledad mantiene en entidades de
crédito, a excepclén de los saldos que se recogen en el epigrafe "Tesoreria”.

o  Derivados: incluye, entre ofras, el valor razonable de los contratos de futuros y fonwards, 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, n su caso, en los productos estructurados mantenidos por la sociedad.
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e  Olros: recoge, en su caso, las acciones y paiticipaciones de las entidades de capital - riesge
reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre asf como impartes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anterlores.

o Intereses en la cartera de Inversion: recoge, en su caso, la pericdificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

¢ Inversiones dudosas, morosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacién contabls, el valor en [ibros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problemético y, en todo caso, de aquelias respacto a Jas cuales hayan transcurrido
mé&s de noventa dlas desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores; recoge, en su caso, el efective depositado en conceplo de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos v el totai de derechos de crédilo y
cuentas deudoras gue por cualquler conceplo diferente a los anteriores ostente la Socledad frente a
tarceros. La folalidad de los deudores se clasifican a afectos de valoracién como "Partidas a cobrar”. Las
pérdidas por deterioro de las *Partidas a cobrar” asf como su reversion, se reconecen, en su caso, Como
un gasto o un ingreso, respeclivamante, en el epigrafe “Daterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros - Deteriores” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Clasificacién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracién en los siguientes eplgrafes 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, e valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y epciones emitidas y @l valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la sociedad tisne contratados, asf como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los preductes estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracion como *Pasives financleros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”®

. Pasivos financieros: recoge, en su ¢aso, pasives distintos de derivados gue han sido clasificados a
efectos de su valoracion como pasives financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débites, que no deban ser clasificados en ofros
eplgrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comistones de gestién y depésito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y parlidas a
pagar’. :

h) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

1. Reconocimiento y valoracién de los activos financlercs

Los activos financleros clasificados a efectos de valoracién como “Pariidas a cobrar, vy los activos
clasificados en el eplgrafe “Tesorerfa®, se valoran iniclalmente, por su *valor razonable” (que salvo
evidencia en contrario sera el precio de la transaccién), integrando los costes de transaccion directamente
atribuibles a la operacidn. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose
los Intereses devengados en el eplgrafe “ingresos 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 recibir en un plazo inferior a un afio s
valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidn come “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “yalor razonable” {que salvo evidencia en
contratio sard el precio de la transaccién), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses par aplazamiento da pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Gitima fiquidacién se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras - Interases de la cartara de inversién® del activo del balance, Posteriormente, [os aclivos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transacclén en que se pudiera incurrir en su
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enajenacién. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 4.9.3).

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

- Instrumentos de patrimonto 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, o el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores representativos de deuda cotizades: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y slampre y cuando éste se cbtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacidn, el valor razonable se corresponde con el precio de [a transaccidn mas reciente,
slempre que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento
de la transaccién. En este caso, se reflejaran |as nuevas condicienes utifizando 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 técnicas de valoracién {precios suminisirados por intermediarios, emisores o
difusores de informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento
actual de otros instrumentos financieros que sean sustancisimente de Ja misma naturaleza, modelos de
descuento da flujos y valoracion de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en
Ja medida de lo posible datos observables de marcado (en particular, la situacién de tipos de interés y de
riesgo de crédito del emisor).

- Valores no admitidos adn a cotizacién: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan
de cotizaciones de valores similares de la misma enlidad procedentes de emisionss anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos economicos.

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razenable es el precio que iguala el rendimiento
interne de la inversidn a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda piblica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcuta tornando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de ia entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias técitas, netas de impuestos, que
subsistan en el momento de la valoracién.

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio gue iguale el rendimiento interno de la inversion a les tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como fas condiciones de cancelaclén
anticipada ¢ de riesgo de crédite de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversitn colectiva y entidades de capital riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo de) dfa de referencia. De no existir, se utitizard el Ultimo valor
liquidativo disponible. En el caso de que se encueniren admitidas a negociacion en un mercado o sistema
multilateral de negoclaclén, se valorardn a su valar de colizacion del dia de referencla, siempre que sea
representativo, Para las Inversiones en [IC de Inversitn fibre, IIC de IIC de inversion libre e 1IC extranjeras
similares, segin los articulos 73 y 74 del RD 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos
estimados. .

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonable s
&l que resulta de aplicar &) cambio oficial de cierre del dfa de referencia. En el caso de qgue el mercado no
sea suficientemente liguido o se trate de instrumentos derivades no negociados en mercados organizados
o sistemas multilaterales de negociacién, se valoraran mediante la aplicacién de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 672010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores, y sus sucesivas medificaciones.

2. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasives financieros clasificados a efectos de valoracidn como "Débitos y parlidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable® {que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccién)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasivos
se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el eplgrafe "Gastos
financierog™ de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante ! método del tipo de interés efectivo. No
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obstante, si el efecto de no actualizar [os flujos de efective no es significative, aquellas partidas cuyo
importe se espera recibir en un plazo inferlor a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efeclos de valoracién como *Pasivos financieros a valor razonable
con cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran inicialmente por su "valor razonable” {que salvo
evidencla en contrarlo sera el precio de Ta transaccion) incluyendo los costes de transaccién directamente
atribuibles a ta aperacién. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los
costes de transaceldn en que se pudiera incuriir en su baja, Los cambios que se produzcan en el valor
raronable se imputan en la cuenta de pérdidas y gananclas (véase apartado 4.9.3).

En particutar, en el caso de la financlacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos
por venta en firme de activos adquiridos temporalmente o aclivos aportados en garantfa, se atender4, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los rlesgos y beneficios asociades a los aclives que se transfieren:

1. Silos resgos y beneficlos se traspasan sustanclalmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
taue constituyen ef supuasto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencla entre la
contraprestacidn recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualgquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financlero, determinara asf
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los aclivos en los que concurra un deteriore noloric e irrecuperable después de su
inversién con cargo a la cuenta de pérdidas y gananclas.

2.8 se retienen sustancialmente los riesgos y beneficlos asociades al aclive financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacte de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de devolver
fos mismos o similares activos u otros casos andlogos ~, el active financiero transferido no se dara de baja
del balance y continuard valorandose con los mismos criteries ulilizados anltes de la transferencia. Por el
contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un importe fguat al de la
contraprestacién recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los actives financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantfa
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 darn de baja. El valor de los actives prestados o cedidos en garantfa
se reconocaran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garant(a por la IC® 0 “Valores aportados
como garantfa por la IIG” en cuentas de orden del balance.

3. Si ni se transfleren ni se retienen sustancialments les riesgos y beneficios asoclados al active financigro
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el contro] del mismo.

De acuarde con lo anterior, los activos financizros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efeclivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos ¥
beneficios que llavan implicitos. Similarmente, los pasives financieros sélo se dan de baja del balance cuando
se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero [o adquiere.

Contabilizacion de operaciones

1. Compraventa de valores al conlado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda 'y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dfa de liquidacién. Las compras se adeudan en el eplgrafe “Cartera de
mversiones financieras® Interiar o extarior, segtin corresponda, del activo del balance, seguin su naturaleza
y i resultado de las operaciones de venta se registra en el eplgrafe “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros — Resullados por operaciones de la cartera interior {0 exterior)”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de Inversién colectiva, se entiende como dia de
elecucién el de confirmacion de la operacidn, aunque se dasconozca el nimero- de paricipaciones ¢
acciones a asignar. La operacién no se valorard hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes
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enfregados antes de la fecha de ejecucién se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del
balance.

2. Compraventa de valores a plazo
Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en &} momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epligrafes “Compromisos por
oparaciones largas de derivados” o "Compromisos por operacionss cortas de derivados” de las cuentas de
orden, seglin su naturaleza y por el importe nominal comprometido,

En los epigrafes “Deterioro y resultado por englenacionss de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados® o "Variacién del valor razonable en instrumentos financleros — Por operacionss
con derivados®, dependiendo de i 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 confratos. No obstante lo
anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferenclas que resultan como consecuencia de 1os
cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epligrafe “"Diferencias de cambio” de la
cuenta de pardidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre &l patrimonio ni sobre
ol resultado de la sociedad al 31 de diciembre de 2012. La contrapartida de estas cuentas se registra en el
eplgrafe “Derivados” de la cartera interlor o exterior y del activo o del pasivo, seglin su saldo, de! balance,
hasta la facha de su liquidacién, excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Pdblica, cuya
contrapartida se registra, en su caso, en los epigrafes *Deudores” o “Acreadores” del activo o dal pasivo,
respectivaments, segin su saldo del balance, hasta [a fecha de su liquidacion

3. Adquisicién temporal da activos
Cuando existen adquisiciones temporales de actives o adquisiciones con pacto de retrocaslidn, se registran
en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exierior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones lemporales de activos, se imputan a fa
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de [a carfera interior (o exterlor)”.

4. Contratos de futuros, opciones y warrants

Cuando existen operaciones de contrates de futuros, opciones yfo warrants se registran en el momento de
su conlratacién y hasta el momento del clerre de la posicién o &l vencimiento del contrato en los eplgrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o =Cormpromisos por operaciones cortas de derivados®
de las cuentas de orden, seguin su naturaleza y por el importe nominal comprometido,

Las primas pagadas {cobradas) pata el ejercicio de Jas opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los eplgrafes “Darivades” de la cartera interior o exterior del activo {0 pasivo) del balance, en
la fecha de efecucién de la operacion.

En el epigrafe “Deudores” de! activo del balance se registran, adiclonalmente, los fondos depositados en
concepto de garantfa en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenacionss de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivades” o “Variacién del valor razonable en nstrumentos financieros ~ Por operaciones
con derivados”, dependlendo de la realizacién o no de la liquidacion de la operacién, se registran las
difsrencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contraparlida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivades” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, saglin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

En aquelles casos en que el contrato de futuros presente una liquidacién 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 opcién es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién
inicial o posterior del activo subyacente adguiride o vendido, guedando excluidas las operaciones que se
liquidan por diferencias.
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5. Garantfas apaortadas a la Scciedad .

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, e valor razonable de
éstos se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la lIC” de las cuenias de orden. En caso
de venta de [os valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de
su obfigacién de devolverfos. Cuando existe efectivo recibido en garantla, se registra en el eplgrafe
“Tesorerfa” del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipade que
se devengardn en el siguiente gjercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, gue se recogen en ¢l
eplgrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de |a cartera de inversién® del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los Instrumentos de patrimenio propio de la Sociedad son las acciones que representan su capital que, se
registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas -- Fondos reembolsables atribuidos a
participes o acciconistas — Capital® del batance.

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

La adquisicién por parte de la Socledad de sus acclones proplas, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacidn
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccidn del capital por importe del nominal de dichas acciones
cargéndosefabondndose la diferencia posilivainagativa, respectivamente, entre la valoracion y el nominal de las
acclones amortizadas en la cuenta “Patrimonio atribulde a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuicdos a participes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismoe, en el epfgrafe *Patrimonic atribuido a
participes o accionistas — Fondos reambolsables atribuidos a participes o accicnistas - Prima de emisién” del
balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enafenacion de acciones propias, sin gue en
ningln caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguldamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por la Sociedad, para sl
reconacimiento de sus ingresos y gastos:

1. Ingresos por infereses y dividendos

Los intereses de actives financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcidn de su pariode de devengo, por aplicacién del método del
tipo de interés efective, a excepcidn de los intereses corraspandientes a inversiones dudosas, morosas o
en litigio, que se registran en el momento efective del cobro, La periodificacién de los intereses
provenientes de la cartera de activos financieros se registra en el eplgrafe “"Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la Cartera de Inversién® del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se
registra en el eplgrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de olras sociadades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epfgrafe
“Ingresos financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias, en &) momenlae en que nace el derecho a
percibirlos por la Sociedad.

2. Comisiones y conceptos asimilados
Los ingresos que recibe [a Socledad como consecuencia de la retrocesién de comisionss previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el eplurafe *Comisiones
refrocedidas a la 1IC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de depdsito, asi como ofros gastos de gestidn necesarios para que la
Sociedad realice su actividad, se registran, seglin su naturaleza, en el epigrafe "Ctros gastos de
explotacidén” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Los costes directamente alrbuibles a la operaliva con derivados, lales como comretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe "Gastos financieros® de la cuenta de
pérdidas y ganancias adjunta.

3. Variacién def valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivade de variaciones del valor razonable de los activos vy pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resuitado por enajenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacitn del valor razonable en instrumentos financieros”, segtin comresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse aparados 4.b.1y 4,b.2). No obstante lo
anterior, por razones de simplicidad operativa, las varfaciones de valor razonable, procedentes de activos
enajenados durante el ejercicio 2012 que se registran en el epigrafe “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, son [as producidas
desde la fecha de adquisicién, aunque ésta sea anterior al tnicio del ejercicio {con e! consiguiente registro
compansatoric en el eplgrafe “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”), sin que dicho
tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre el resultado ds la Sociedad al 31 de diciembre
de 201i2.

4. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con &l criteric de devengo.

Impuesto sobre Beneficios

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

El impussto corriente se correspande con la cantidad que satisface la Socledad como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del Impuesto sobre beneficios, considerando, en su ¢aso, las deducciones, otras ventajas
fiscales no ulilizadas pendientes de aplicar fiscalmente y el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no
teniendo en cuenia las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exisla, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacin de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
ofiginadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elemantos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmenie,
dan lugar a activos por impueste diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en gjerciclos posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al recanocimiento de un activo por impuesto diferido en ningdin caso y s6lo se reconoceran mediante Ja
compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positives. 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 Socledad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacién de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperades en el momento de su reversién. En casg de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierlen a euros utilizando los tipos
de cambic de contado de la fecha de la transacclén, entendiendo como tipo de cambio de contado el mds
represantative del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del tltimo dfa habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convedir los saldos denominados en moneda extranjera a la
roneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, déhitos y créditos, por su
importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio®, de la cuenta de pérdidas v ganancias; para el resto de
partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parle de la cartera de instrumentos financieros,
las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valaracién
(véase Nota 4.¢.3).




13

GLASE 8/

R

il Operaciones vinculadas

l.a Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones y [os articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2042. Para ello, la socledad gestora dispone de
una politica por esciito en materta de conflictes de interés que garantiza la independencia en la efecuclon de
las distintas funclones deniro de la sociedad gestora, asf como [a existencia de un registro regularmente
actualizado de aquellas operaciones y aclividades desernpefiadas por las sociedades gestoras o en su nombre
en las que haya surgido o pueda surglr un conflicto de interés. La sociedad gestora dispane de un
procedimianto Interno formal para cerclorarse de gue las operaciones vinculadas se rtealizan en interés
exclusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segln lo
establacido en la normativa vigente, los informes periédicos registrados en la Comision Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, inforrmacién sobre las operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente,
comisiones por liquidacién e intermediacidn, comisiones retrocedidas con origen en las instituciones de
inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de fa sociedad gestora de la Sociedad, el
importe de [os depésites y adquisiciones lemporales de actives 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.

5. DEUDCRES

El detalle de este capltulo del balance al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es como sigue:

Euros
2,012 2,011

ADMINISTRACIONES PUBLICAS 25.059.08 11.566.42
Por devolucién de impuestos 11.559,19 -

Por Retenciones a cuenia 13.499,89 11.656,42

OTROS DEUDORES 96.630,72 -
Depbsitos de garantia por operaciones de riesgo y compromiso | 96.630,72 -

TOTAL 124.689,80 11.566,42

6. CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, &l saldo del
eplgrafe “Depdsitos en EECC™, *Derivados” e “Intereses de [a cartera de inversién® se incluye como Anexo, el cual
forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2012, en el epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de deuda” del activo del balance,
se Incluyen 323 miles euros (153 miles de euros al 31 de diciembre de 2011) correspondientes a adquisicionas
temporales de activos (Deuda Fblica) cuya contraparte es la entidad depositaria y cuyo plazo de vencimiento es
inferior a tres meses. )

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es
el siguiente:

OK2124950

Adicionalmente, al 31 de diglembre de 2012 y 2011 la Sociedad mantenfa las siguientes posiciones en las cuentas de

compromiso;

Euros
2.012 2.011

Inferior a 1 afio 1.402.959,92 153.000,00
Comprendido entre 1y 2 afios 511.385,06 -
Comprendido entre 2 y 3 afios 561.962,96 101.803,36
Comprendide entre 3 y 4 afios 1.011.315,58 -
Comprendido entre 4 y 5 afios 868.100,12 -
Superior a § afios 377.368,00 -

TOTAL 4,733.082,63 254.803,36
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2.012 2.011
Futuros comprados 927.577,17 -
TOTAL 927,577,17 -

Al 31 de diciembre de 2012, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por la Socledad
tenfan un vencimiento inferior a un afo.

Los valores y actives que integran la caitera de la Socledad que son susceptibles de estar depositadoes, lo estan en
BANCO BANIF, S.A. o en trémite de depdsito en dicha entidad {ver Nota 1), Los valores mobiliarios y demas aclivos
financleros de la Socledad no pueden pignorarse ni consfituirse 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 custedia de las Entidades legalmente habilitadas para &! ejercicio de esta funcion.

Gaestidn del riesgo:

La gestisn de los riesgos financleros que lieva a cabo Ta Sociedad estd dirigida al establecimiento de mecanismos
necesarios para controlar [a exposicién de la Sociadad al riesgo de mercado (que comprende el riesgo de tipo de
interés, el riesgo de tipo de cambio y &l riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asl como a los riesgos de
crédito v liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes
normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se tealiza por la sociedad gestora de la Socledad. A
conlinuacisn se indican los principales coeficientes normatives a los que esta sujetala Sociedad:

¢  Limites a 1a inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inverslén en acciones o participaciones emitidas por una Unica JIC, no podra superar el 20% del
patrimonio, salvo en [as 11 cuya politica de inversién se base en la Inversién en un dGnico fondo. Asimismo, la
inversion total en NC mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de Julio, no
podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad. En todo caso, en aplicacién de lo establecido en la
Narma transitoria cuarta del citado Real Decreto, la entidad dispone hasta el 1 de julio de 2013 para adaptar
su cartera de inversiones financieras a dicho coeficisnte normativo.

e Limite general a la Inversion en valores cotizados

La inversidn en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar el 5%
del patrimonio de la Sociedad. Este limite guedard ampliade al 10%, siempre que fa inversién en los
emiscres en los gue supere el 5% no exceda del 40% del patrimenio de la Sociedad. Puede quedar ampliado
al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos ¢ avalados por un Estado miembro de la Unidn
Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espafta sea
miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacién de solvencia otorgada por una agencia
especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Cuando
se desee superar el limite del 35%, se especificaran [os emisores en cuyos valores se liene infencién de
invertir o se tiene invertido mas del 35% del patimanio. Para que la Sociedad pueda inverdir hasta el 100%
de su pateimonio en valores emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real
Decreto 1.082/2012, serd necesario que se diversifique, al manos, en seis emisiones diferentes y que la
inversisn en valores de una misma emisién no supere el 30% del activo de la Sociedad. Quedara ampliado al
25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté
garantizado por activos que cubran suficlentemente los compromisos de la emisién y que queden afectados
de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal
del emisor. E1 total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere ¢l limite del 5% no
podra superar el 80% del patrimonio de la Socledad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo Grupo econdmico se consideran un tinico emisor,

o Limite general a la inversién en derivados:

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

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien incorporadas en
operaciones estructuradas, en ningin caso podrén superar el 10% del patrimonio de la Sociedad.
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La exposicién af riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con cardcter general
y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de c¢rédito con clertas limitaciones.

Las posiciones frente a un tinico emisor en productos derivados, obligaciones emilidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficlentemente los compromisos de la emisién
y aqueden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e infereses y depésitos que la Sociedad
tenga en dicha entidad no podrén superar ef 35% de patrimonio de [a Sociedad.

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

A estos efectos, las entidades parlenecientes a un misme Grupo ecenémico se consideran un Unico emisor.

o Limites a la inversién en valores no cotizados

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna lmitacidn a su libre transmisién.

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

Se auforiza la inversidn, con un limite méximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

+  Acclones y paricipaciones de {IC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CE, de 13 de julio domiciliadas en paises no OCDE con clertas limitaciones.

+  Acciones y participaciones da IIC de inversion libre y de [IC de IIC de inversitn libre espafiolas
. Acciongs y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en ta Ley 25/2006

+  Coeficiente de liquidez:

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

¢+  Obligaciones frente a tercaeros:

La Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunio del 10% de su patrimenio para resolver dificuitades
transitorias de tesorerfa, siempre que se produzcea per un plazo no superier a un mes, ¢ por adquisicion de
actives con pago aplazado, con las condicionas que establezca la CNMV. No se tendran en cuenta, a estos
efectos, los débitos coniraidos en la compra de actives financieros en el perfodo de liquidacién de la
operacion que establezca el mercado donde se hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgoé a los que se expone [a Sociedad que, en todo caso,
son objeto de seguimiento espacifico por la sociedad gestora.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que alguna contraparte incumpliese
sus obligacicnes contractuales de page con [a misma. Dicho rdesge se verfa reducido con los llmites a la inversion y
concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad Invittiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reduclda dimension y
limitado volumen de contratacién, o inversidn en ofras Instituciones de Inversién Colectiva con liquidez inferior a [a de ta
Socledad, las inversiones podrian 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 cosficlentes de liquidez, garantizando [a
capacidad de la misma para responder con rapidez a los requerimientos de sus accionistas.




0K2124953

16

CLASE 82
IR BTy

Syl

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa [a pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversién Colectiva como
consecuencla de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo més significativos podrian
agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: La inversién en activos de renia fija conlleva un riesge de tipo de interés, cuya
fluctuacidn de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de camblo: La inversion en activos denominados en divisas distintas dal euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de preclo de acciones o Indices bursatiles: La inversidn en instrumentos de patrimonio conlleva que la
rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatiidad de los mercados en los que invierte.
Adiclonalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos de
nacionalizacién o expropiacién de activos o imprevistos de indote politico que pueden afectar al valor de las
inversiones, haciéndolas més volatiles.

7. TESORERIA

Ei saldo de este capitulo al 31 de diciembre de 2012 y 2011 cotresponde los siguientes conceptos:

Euros
2,012 2,011
Cuenta corriente Depositario euros 72.203,16 19.358,93
Cuenta corriente Depositario divisas 1.401,60 54,324,87
Otras cuentas de Tesoreria en divisas 1.716,19 -
Infereses de Tesoreria euros (12,13} -
Total 75.308,82 73.683,80

8. PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O ACCIONISTAS-FONDOS REEMBOLSABLES ATRIBUIDOS A
PARTICIPES O ACCIONISTAS

Capital y acciones propias

En el epigrafe “Capital” def balance se recoge el capital iniclal con el que se ha constituido la Socledad, asl como [a

. parie del capital estatutario méxima {que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital inicial},
que ha sido efectivamente suscrito. A continuacién se detalla la composicion de! saldo de "Capital” al 31 de
diciembre de 2012 y 2041:

Euros
2.012 2,011
Capilal inicial 2.406.000,00 2.406.000,00
Capital estatutario emitido 5.818.542,00 314.418,00
Total 8.224.542,00 2.720.418,00

La Socledad se conslituyé con un capital inicial de 2.406.000 euros, representado por 401.000 acciones
nominativas de 6 euros de nominal cada una, integramente suscritas y desembolsadas, estableciéndose el capital
estatuario maximo en 24.060.000 euros.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el capital emitido por la Sociedad, incluido el inicial, eslaba constituido por
1.370.757 y 453.403 acciones nominativas de 6 euros nominales cada una respeclivamente, totakmente suscritas y
desembolsadas.

El capital en circulacién al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es el siguiente:
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Euros
2.012 | 2.011
Capital estatutario mé&dimo 24.060.000,00 24.060.000,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacion {15.835.458,00) (21.339.582,00)
Capital 8.224.542,00 2.720.418,00
Nominal acsiones propias en cartera (348,00) (310.914,00)
Capital en clrculacién 8.224.194,00 2.409.504,00

Al 31 de diciembre de 2012 la sociedad estd en posesion de 58 acciones de [a propia compafifa, con el siguiente
detalle:

o VaIor NOMINGL ... rrnscs e ersnss s 348 etiros

s  Fraccidn poselda sobre el nominal del capital social emitido...........0,004%

e Precio medio de adquisiCion............cevccrrvimnev e 5,02 €UI0S por accion
o Preclo fotal de adquisicion.......ccccoweinccccrmmne e 289,40 8UFOS

Al 31 de diciembre de 2011 la socledad estd en posesién de 51.819 acciones de la propia compafifa, con el
siguiente detalle:

e Valor nominNal.. e e 31 0,814 @UROS

e  Fraccidn poselda sobre el nominal del capital sociat emitido...........11,429%

s Pracio madio de adquisicion.......cccev e ienennn.. 8,04 @Ur0s por accién
e Precio total de adquisicion.......ccvee e 416,497 19 euros

Por otra parte, el capital estatutario pendiente de emisién asclende a 15.835.458 y 21.339.582 euros al 31 de
diciembre de 2012 y 2011 respectivamente.

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversidn Colectiva establece que la adquisicién por la
Sacledad de sus acciones proplas, entre el capital inicial y el capital estatutario maximo, no estard sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de Ja Junta General y no estdn sujelas a los limites
porcentuales sobre el capital social.

Al 31 de diciembre de 2012 existfa 1 accionista (persona fisica) con parlicipaciones superiores al 20%, que
ascendian en su totalidad al 99,81% del capital en circulacién.

Al 31 de diciembre de 2011 existfan 2 accionistas (personas fisicas) con participaciones superiores al 20%, que
ascendlan en su totalidad al 58,32% del capital en circulacién.

" De acuerdo con fa legislacién aplicable a la Socledad, el ejercicio de los derechos econdmicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcién y desembolso o en cartera se encuentra en suspenso hasta
que éstas sean suscritas y dasembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el nimero de accionistas de la Sociedad era de 334 y 338 respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el ntimero mihimo de acclonistas de las Sociedades de Inversién de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la
reconstruccién permanente del nimero minimo de accionistas.

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

Euros
2.012 2.011
Patrimonio atribuido a participes y accionistas de 7.212.45%,89 1.920.421,69
la Sociedad al cierre del ejercicio
N° acciones en circulacién 1.370.698 401.584
Valor liquidativo de la accién 5,26 4,78

En cuanto al saldo de la cuenta de Prima de Emision, procede del diferencial positivo o negativo entre el precio de
colocacién vy el valor nominal de las acclones puestas en circulacién por primera vez, o en su caso, def diferencial
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positivo o negativo entre el precio de enajenacién y el de adquisicidn de acclones proplas, en el caso de acciones
previamente adguiridas por la Sociedad. La composicién de dicho eplgrafe al 31 de diclembre de 2012 y 2011, es
la siguiente:

Euros
2.012 2.011
- Diferencias positivas 19.8587,88 19.873,29
- Diferencias negativas (974.405,65) (7.979,53)
Total (964.517,77) 11.893,76

El Texto Refundido de la Ley de Socledades de Gapital parmite exprasamente la utilizacion del saldo de la prima de
emisién para ampliar el capital y no establece restriccidn especifica alguna en cuanto a fa disponibilidad de dicho
saldo.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 la composicién del saldo de reservas es la sigulente:

Euros
2.012 2,011
Reserva Legal 166.363,40 166.363,40
Reserva Voluntaria {5.018,99) -
Total 161.344,41 166.363,40

De acuerdo con e Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, debe destinarse una cifra igual al 10% del
beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social. La reserva
legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda dal 10% del capital ya
aumentade. Salvo para la finalidad menclonada anterformente, y mientras no supere el 20% del capital social, esta
reserva solo podra destinarse a la compensacién de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles
suficlentes para este fin.

El saldo del epigrafe “Resultados de ejercicios anteriores™ recoge, en su caso, los resultados de ejercicios
anteriores (negativos o positivos) pendientes de aplicacién de |a Sociedad.

La reserva voluntaria, en su caso, no tiene restricciones espacificas en cuante a su disponibilidad.

ACREEDORES A CORTO PLAZO

" El detafe de esfa partida del balance, a 31 de diciembre de 2012 y 2011 es el siguiente:

Euros
2,012 2.011
ACREEDORES POR COMPRA DE VALORES §0.290,43 -
ACREEDORES POR COMISION DE GESTION A 2.741.13 650,08
PAGAR (1)
OTROS ACREEDCRES : 571025 4.236,70
Acreadores por comisién de Depésito 1.785 91 481,38
Otros acreedores 3.852,93 3.755,32
|| Administraciones Piblicas 71,41 -
TOTALES 68.741,81 4.886,78

(i) Tal como se describe en la nota 1, la gestion y administracién de la Sociedad estd desempefiada por BANIF
GESTION. Por este sarvicio, la sociedad paga una comisién de gestién que se calcula diafiamente mediante [a
aplicacién del 0,45% anual a los primeros 12.000.000 de euros del patrimonio de la Sociedad y del 0,375% a
partir de esa cantidad. Hasta 1 9 de febrero de 2012, la Sociadad pagaba una comisién de gestién del 0,4%
anual calculada diariamente sobie el valor del patrimonio de la Sociedad. El importe total devengado durante el
ejarcicio 2012 y 2011 por este concepto ha ascendido a 28.879,69 y 9.022,48 euros respectivamente. Al 31 de
diciembre de 2012 y 2011 se encontraba pendiente de pago la comisién de gestion correspondiente al mes de
diciembre de cada ejercicio.




CLASE 87

10.

19

INFORMACION SOBRE LOS APLAZAMIENTOS DE PAGO EFECTUADOS A PROVEEDORES, DISPOSICION

ADICIONAL TERCERA. “DEBER DE INFORMACION" DE LA LEY 15/2010, DE 5 DE JULIO.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, Ja Socledad no fenia ningtn importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento 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.

1.

SITUACION FISCAL

El tipo de gravamen a efectos del Impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislative 4/2004, de 5 de

marzo).

La Socledad calcula el Impuesto sobre Sociedades que le corresponderia en funcién del resultado econdmico o
contable, obtenido por la aplicacién de principles de contabiidad generalmente aceptados, que no necesariamente
ha de coincidir con el resultado fiscal 0 base imponible del impueste.

La conciliacién entre el resultado contable v la base imponible del ejercicio 2012 y 2011 es [a siguiente:

Euros

2,012

2014

- Resultado contable del ejercicio antes dée impuestos.
- Compensacién Bases imp. negativas

- Base imponible del impugsto.
- Cuota al 1%

343.138,93
(343.138,93)

(414.116,54)

(414.116,54)

Cuota integra

La sociedad dispone al 3t de diclembre de 2012 del crédito fiscal que se presenta en el cuadro siguiente en euros:

CONCEPTO

ANO

SALDO PTE (1)
31-12-12

UTILIZAGCION
PREVISTA
2.012

SALDO PTE (2)
311212

ARO
LIMITE
DEDUCCION

COMENTARIO

BASE IMPONIBLE NEGATIVA
BASE IMPONIBLE NEGATIVA
BASE IMPONIBLE NEGATIVA

2.008
2.010
2.011

1.057.897,21
175.289,38
414.116,54

{343.138,83)

714.558,28
175.289,38
414.116,54

2.023
2.025
2.026

Disminuye la B.1. del gjercicio
Disminuye la B.l. del ejercicio
Disminuye la B.l. del gjersicio

TOTALES

1.647,103,13

(343.138,93}) l

1.303.964,20

(1) Antes de la elaboracion del impuesto de sociedades del gjsrcicto 2012

(2) Después de la elaboracion def impuesto de sociedades del gjercicio 2012

La saciedad disponia al 31 de diclembre de 2011 del crédito fiscal que se presenta en el cuadro siguiznte en eures:

ANO
SALDO PTE (1) | ADICCIONES | SALDO PTE (2) LIMITE
CONCEPTO ARO 312411 2.011 311211 DEDUCCION COMENTARIO
BASE IMPONIBLE NEGATIVA | 2.008 1.057.697,21 - 1.057.697,21 2.023 | Disminuye la B.l del ejercicio
BASE IMPONIBLE NEGATIVA | 2.010 175.289,38 - 175.289,38 2.025| Disminuye la B.l. del ejercicio
BASE IMPONIBLE NEGATIVA | 2.011 - 414.116,54 414.116,54 2.028 | Disminuye fa B.1. de! gjercicio
TOTALES 1.232.986,50 | 414.116,54|  1.647.103,13

(1) Antes de [a elaboracion del impuesio de sociedades del efercicio 2011

(2) Después de la elaboracién dal impuesto de socledades del ejercicio 2011

De acuerde con la legislacién vigente, los impuestos no pueden censiderarse definitivamente liguidados hasta que
las declaraciones presentadas hayan sido Inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya franscurrido el plazo
de prescripcién de cuatro afios.
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Ei Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, introdujo una serie de modificaciones tributarias con efectos para los
periodos impositives iniciados el 1 de enero de 2012, En concreto, en el caso de exfstir bases Imponibles negativas,
se amplia el plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios futuros de quince a dieciocho
ejercicios, en determinadas condiciones. Asimismo, se establece que para las Sociedades cuyo importe neto de la
cifra de negocios sea al menos de veinte millones de euros pero inferior a sesenta, y su volumen de operaciones
superior 4 6.010.121,04 euros, la compensacién de bases impaonibles negativas estara limitada al 75% de la base
imponible previa a dicha compensacion, Este porcentaje se reducira al 50% de la base imponible cuando el importe
neto de la cifra de negocios sea al menos de sesenta millones de euros.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones que en e! futuro pudieran llevar a cabo
las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacién pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo importe no es posible cuanfificar de manera objetiva. No obstante, en opinién de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en fuluras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectarla
significativaments a las cuentas anuales de la Sociedad.

OTRA INFORMACION

Durante el ejercicio 2012 y 2011, la Socledad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concapto de susldos,
distas, indemnizaciones por cese o pagos basados en instrumentos de pafrimonio v otras remuneraciongs a los
miernbros actuales o anteriores de s Consegjo de Administracién.

Astmismo, al 31 de diciembre de 2012 y 2011 la Socledad no fenia concedidos créditos ni anticipos, ni habfa
adquirido frente a los miembros actuales o anterlores del Consefo de Administracién compromiso alguno en materia
de pensiones y seguros de vida,

Por otro lado, al 31 de diciembre de 2012, Tas participacienes yfo cargos o funciones que los Administradores de ta
Socledad, ostentan y/o efercen en otras instituciones de inversidn colectiva de naturaleza societaria cuyo objeto
social consiste en la “captacion de fondos, bienes o derechos del piiblico para gestionarlos e invertirfos en bienes,
derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se astablezca en
funcion de los resullados colectivos™ (véase Nota 1), son los sigulentes:

*+  D. Cesar Gonzélez Loma al 31 de diciembre de 2012 desempefia el cargo de consejero en MOALROMO,
SICAV, S.A,

¢ D Susana Gonzdlez Sagarra al 31 de diciembre de 2012, es accionista, con una particlpacién directa del
99,98%, de la socledad MOALROMO, SICAV, S.A. Adiclonalmente desempefia el cargo de consejera en la
sociedad mencionada.

" El importe de los honorarios a abonar a los auditores de cuentas de la Sociedad por la realizacién de Ia auditoria de

las cuentas anuales del ejercicio 2012 y 2011 asclende a 3.190 y 3.130 euros respectivamente.
ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE

Con posterioridad al clerre del gjercicio no se ha producido ningtin hecho significative no descrito en las notas
anteriores.

0R2124957
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ANEXO: Detalle de 1a Cartera de Inversiones Financieras

Entidad: MOOR&LOMA, SICAYV, S.A.

0K2124959

Euros

Divisa Descripcion Valoracion posterior
EUR B. ESTADO 4.10 30/07/18 (EUR) 323,000,00
EUR B. ESTADO 5.85 31/01/22 (EUR) 156.626,48
EUR FADE 5.00 17/06/15 (EUR) 314.126,38
EUR CAIXABANK 4.00 16/02/17 200.484,99
EUR PAG. BANCO SANTANDER 09/04/13 (EUR) 579.463,14
EUR INSTITUT CREDITQ OFICIAL 4,375 31/03/14 309.186,65
EUR IBERDROLA FINANZAS SAU 4.75 25/01/18 218.099,33
EUR GAS NATURAL CAPITAL 5.00 13/02/18 (EUR) 220,732,51
EUR BBVA SENIOR FINANCE 3.00 22/08/13 (EUR) 301.288,39
EUR BPE FINANCIACIONES 3.625 16/09/13 EUR 199.208,39
EUR INSTITUT CREDITO OFICIAL 3.875 20/05/16 257,873,009
EUR INSTITUT CREDITO OFICIAL 4.875 30/07/17 305.417,08
EUR ABERTIS INFRAESTRUCTURAS 4.625 14/10/16 213.150,65
EUR CRITERIA CAIXA CORP 4,125 20/1/14 (EUR) 202.198,40
EUR BANKINTER 4.125 22/03/17 (EUR) COVERED 153.002,03
EUR COMUNIDAD DE MADRID 4.75 26/03/15 247.836,58
Total Cartera Interior -Valores representatives de deuda 4,201.694,10
EUR REPSOL S.A. 80.156,04
EUR DERECHOS REPSOL S.A. 12112 2.414,88
otal Cartera Interior -Insfrumentos de Patrimonio 82.570,92
EUR THYSSENKRUPP AG 4.375 28/02/17 (EUR) 209.196,02
EUR TELEFONICA EMISIONE 4,375 02/02/16 (EUR) 322.192,51
Total Cartera Enterior -Valores representativos de deuda 531.388,53
EUR CARMIGNAC EMERGENTS FUND 70.048,39
EUR INVESCO PAN EUROPEAN EQUITY FUND A (EUR) 327.061,03
- EUR BGF EURO-MARKETS FUND A2 ELUR 293.095,19
usp ABERDEEN GLOBAL EMERGING MARKETS EQ "A" 130.664,96
EUR JPM US SELECT EQUITY A (EUR HDG) 138.0910,07
EUR ROBECQ US PREMIUM EQUITIES DH (EUR) 189.960,56
EUR INVESCO EURO CORPORATE BOND FUND A ACC 362.897,14
EUR FRANKLIN TEMPLETON GLOBAL BND A-AH (EUR) 143.705,52
EUR PICTET EMERGING LOCAL CURRENCY DEBT-HP 217.374,32
EUR GOLDMAN SACHS GLB HIGH YIELD P QC (EUR) 286.837,16
Total Cartera Exterior -Instituciones de Inversién Colectiva 2.169.455,34




OKZ2124960

CLASE 8¢

MOOR&LOMA, SOCIEDAD DE INVERSION
DE CAPITAL VARIABLE, S.A.
(anteriormente denominada CANALES 2001, SOCIEDAD DE
INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.)
INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE
AL EJERCICIO 2.012




0K2124961

GLASE 8°

INFORME DE GESTION, ANO 2.012

1) EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS (MERCADROS), SITUACION DE LA SOCIEDAD Y EVOLUCION PREVISIBLE

El efercicio 2012 fue Iniciado con los mercados financieros animados por diferentes factores, principalmente de
indole macroecondmica, Las dos subastas del Bance Central Europeo, por las que se inyecié una gran canlidad de
liquidez por tres afios a los bancos de la Eurozona, mostraron el apoyo incondicional de Jos bancos centrales en la
Tecuperacion econémica. :

Diferentes indicadores estadounidenses comenzaron en el ejercicio 2012 a dar musstras de una clara recupsracion
de su aclividad econdmica. No obstante, en cuanto a la Eurozona, los indicadores de confianza econbmica, aungue
mostraban cierta estabilizacién, lo hacfan a nivelss realmente bajos, apuntando a nusvos crecimientos negalivos
en los trimestres posteriores. Por pafses, uno de los focos de atencién de los inverseres continué siendo la
economia griega. Durante la primera parte del ejercicio 2012 los mercados celebraron ¢l segundo paquete de
rescale, acompafiado de una sustancial quita de la deuda griega en manos privadas. No cbstante, meses mas
tarde, las elecciones generales arrojaron un resultado muy dividido que hizo imposible alcanzar un acuerdo de
gobierna, lo que desembocd en una nueva convocatoria electoral para mitad del ejercicio 2012.

En Espafa, el primer semestre del ejercicio 2012 ha estado marcado por un entorno de incertidumbre sobre la
dificultad de reducir el déficit publico en la cuantia requerida por la Unién Europa, ademas del impacto que las
reformas estructurales emprendidas podrian tener sobre el crecimiento econémico. Con todo esto, el
comportamiento ds los activos financieros ha sido dispar, especialmente en lo referido a renta variable, con fuertes
subidas en fos mercados estadounidenses y retrocesos en la Eurozona (a excepclén de Alemania que ha sido
considerado pafs refugio). En cuanto a los mercados de renta fija, han reflejado igualmente jas inceriidumbres en
torno a las economfas periféricas, con fuertes repuntes de rentabilidad en sus bonos soberanos y caldas en los
pafses “core” durante el primer semestre.

La segunda parte de! sjerciclo 2012 se Inicid con un entorno ecendmico caracterizado por el bajo crecimiente,
fuertes ajustes fiscales y desavenencias politicas dentro del seno de la Unién Europea, donde se perfilaban dos
bloques, uno a favor de mayores medidas de austeridad y otro méas centrado en la implementacién de medidas de
apoyo al ¢recimiento econdmico. Durante este periodo, ha destacado el papel crucial de los bancos centrales a
ambos lados del Atlantico. De este modo, en Estados Unidos, la Reserva Federal ha decidido instaurar un nuevo
programa de recompra de activos hipolecarios, que ha sido completado al final del ejercicio con nuevas compras
de “treasuries”, y ha decidido mantener los tipos de interés a los bajos niveles actuales hasta el ejercicio 2014. En
cuanto a la Eurozona, ha destacado la defensa del euro por el BCE, que ha decidido implantar un programa de
recompra de deuda soberana en los tramos cortos.

En o referido al fado geopolitico, en Europa, durante el segundo semastre del ejercicio 2012 ha perdido fuerza la
postura a favor de la rigida austeridad econdmica y la Unidn Europea ha flexibilizado los objetivos de déficit
presupusstario a varios palses de la Eurozona. Ademés, se ha aifadido la aprobacidn definitiva de] Mecanismo

. Europeo de Estabilidad (MEDE), que ha pasado a sustitulr al Fondo Europeo de Estabilidad Financiera ¥ que
funciona como un mecanismo permanente para salvaguardar la estabilidad financiera en la Eurozona a través del
ofrecimiento de ayuda financiera a estados miembros que se hallen en una siluacién de crisis econémica. En
cuanto a Espafia, ademéas del impacto positive de estas medidas en la Eurozona, se ha fraguado la concesion de
un paquete de ayudas al sector financlero acordado con la Unién Europea, por el gue se ponen a disposicién del
entramado bancario espafiot hasta 100.000 millones de euros, En Estados Unidos, el segundo semestre ha venido
marcada por las necesarias negociaciones entre republicanos y demécratas para mitigar el efecto del fuerte ajuste
fiscal al que esta economfa estard sometida durante el ejercicio 2013, las cuales han cerrado al final del ejerclcio
de manera salisfactoria para los mercados. Todos estos acontecimientos han provocado un fuerte repunte de los
activos de la Eurozona frente a Estados Unidos, con fuertes subidas bursétiles en todos los paises miembros al
final del gjercicio 2012. Ademds, fa renta fija ha mostrade un comportamiente similar, acorde al aumento del
optimismo de los inversores, con importantes descensos en las rentabilidades de los palses periféricos y unas
primas de riesgo més relajadas que los mé&ximos vistos durante el ejarcicio 2012,

Con todo ello, el gjercicio 2012 ha sido saldado con un balance positive en gran parte de los activos financieros. En
lo referido a renta variabls, el Eurostoxx £0 ha cerrade con una subida en euros del 14%, que se compara con una
subida en ddlares del 13% del S&P. Dentro de la renta fija, el activo mas beneficiado ha sido sin duda la renta fija
corporaliva, que s¢ ha beneficiado de Ia blsqueda de rentabilidad de los inverseres sin necesidad de asuntir la
volatilidad de los mercados de renta variable, alcanzando el segmento de "grado de inversién® en Europa un
retorno absolwlo del 13%. Por la parte de divisas, el cruce délarfeuro ha seguide el compds de la aversién al rlesgo
en los diferentes momentos del gjercicio, pardiendo terreno el euro en los momentos de incremento de volatilidad y
ganando en aquéllos de aumente del optimismo inversor. El tipo de cambio délar/euro ha cerrado el ejercicio 2012
en 1,3194.




0K2124962

CLASE 8.

i

IR
AR i

Ef ejercicio 2013 previsiblemente seguira siendo un afio de politica monetaria expansiva de los bancos centrales,
que trataran de seguir prestando apoye a la recuperacién econémica en las economias clave a nivel global
(Eurozona y Estados Unidos). Con todo ello, durante el sjercicio 2013 se deberfa i fraguando en la Eurezona una
recuperacion gradual de los indicadores econémicos con un crecimiento estimado del PIB en torno al 0,2%. En
cuanto a Estados Unidos, si el gjuste fiscal supone, como se estima, un impacto negative en torno al 1,5%,
permitirfa adin un crecimiento econdmico en el entorno del 2% para el conjunto del ejercicio 2013.

Dada su actividad, el uso de instrumentes financieros por la Sociedad (véase Nota 6 de la Memoria) est4 destinado
a fa consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los rlesgos de precio, crédito,
liguidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los Iimites y coeficientes establecidos por fa normativa vigente (Ley
35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisién Nacional de) Mercado de
Valores).

2) ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES OCURRIDOS DESPUES DEL CIERRE DEL EJERCICIO
Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

3} INVESTIGACION Y DESARROLLO
Nada que resefiar dado el objeto social de la Socledad.

4) ACCIONES PROPIAS

La Socledad no ha realizado ninguna clase de negoclo sobre sus propias acciones a lo largo del pasado efercicio
2012, distinto af previsto en su objeto socfal exclusivo como Institucion de Inversidn Colectiva sujeta a fa Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economfa y
Haclenda de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamisnto de las Sociedades de Inversion Colectiva de
Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2012, |a Sociedad tiene acciones propias en cartera por valor de 291,40 euros.
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Diligencia que levanta el Secrstarto Consejere del Consejo de Administracion de MOOR&LOMA Sociedad de Inversidn de Capital Variable,
S.A.{anteriormente denominada CANALES 2001, Socledad de Inversién de Capital Variable, S.A), don Cesar Gonzélez Loma, para hacer
constar que todos los miembros del Consejo de Administracién de la Soctedad han procedido a susciiblr el presente documento, que se
compone de 26 hojas de pape! timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracion 02124937 a 0K2124962 ambas inclusive,
comprensivo de la Memorta, Balance, Cuenta de Pérdidas y Ganancias Estado de cambios en el Patrimonio Neto e Informe de Gestitn,
correspondientes al ejerciclo cerrado el 31 de diciernbre de 2012, firmando todos y cada uno de los sefiores Gonsejeros de la Sociedad, cuyos

nombre y apellidos constan a continuacion, de 1o que doy fe.

Boadilla del Monte, a 11 de marzo de 2.013
Fecha Consejo de Administracién

EL SECRETARIO DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

Fdp.: D. Cesar Gonzdlez Loma

EL PRESIDENTE DEL CONSEJO DE ADMINISTRAGION

Fdo.: DA Susana Gonzilez Sagasra

CONSEJERO
/\539»1‘ SD Wisn -

Fdo.: D2, Pilar Sagarra de Moor




DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

Identificacién de la Sociedad: MOOR&LOMA INVERSIONES, SICAV,S.A.
NIF: A-97125959

Los abajo firmantes, como Administradores de la Sociedad citada,
manifiestan que en la contabilidad de la Sociedad correspondiente a las
presentes cuentas anuales no existe ninguna partida que deba ser incluida
en ¢l documento aparte de informacién medioambiental previsto en la
Orden del Ministerio de Economia de 8 de Octubre de 2001.

EL SECRETARIO DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION (NO CONSEJERQ)

. ‘fwu

Fdo.\ D. Cesar Gonzéalez Lomas

EL PRESIDENTE DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

Fdo.: D? Pilar Sagarra de Moor




