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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionisias de Cartera Mobiliaria, S.A., Sociedad de Inversion de Capital Variable (en adelante,
ia Sociedad):

Hemos auditado las cuentas anuales de la Sociedad, 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 la memoria
correspondientes al ejercicic anual terminado en dicha fecha. Los administradores son responsables de
la formulacion de las cuentas anuaies de la Sociedad, de acuerde cen el marco normativo de
informacion financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de ia memoria adjunta) y, en particular,
con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en 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 realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y la evaluacion de si su presentacidon, los principios y criterios contables utilizados v las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normative de informacion financiera que resulta
de aplicacion,

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicic 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonic v de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2012, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marce normative de informacion financiera que
resulta de aplicacion y, en particular, con Jos principios v criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestidn adjunto del e¢jercicic 2012 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion de sus negocios v sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2012. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestidon con el alcance
menctonado en este mismo parrafo v no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.
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CARTERA MOBILIARIA, S.A., SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

{Eurcs)

ACTIVO

31-12-2012

PATRIMONIO Y PASIVO

31-12-2012

31122011 ()

ACTIVO NO CORRIENTE
Inmovilizado intanglble

Inmovitizado materia
Bienes inmuebles de uso propio
Mobifiaric y enseres
Actives por impuestc diferide
ACTIVO CORRIENTE
Deudores
Cartera de inversiones financieras
Cartera interior
Vajores representativos de deudsa
instrumentos de patrimonio

Instituciones de Inversion Colectiva
Depésitos en EECC
Derivados
Otros
Cartera exterior
Valores representativos de deuda
instrumenios de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
DCepdsitos en EECC
Derivados
Clros
Intereses de la carlera de inversion
inversiones morosas, dudosas o en litiglo
Periodificaciones
Tesoreria

31-12-2011 ()

259.387.957 45

248.817.5630,51

980 860,23

4,071,168,04

245,760.213,20

234,935 852 42

163,450.173,59

168,713.865,09

113.533 562,50
47758422 87

215819822

111.802.371,60
46,225 088,

58640548

82.011,763,88

77.067,364,64

B77.557,98 £.645 843,78
76.035.219,38 87Y.213.068,44
5.294.976,55 5.127.454,34
298.285,73 238.622,79

11.656.864,02

10.606,528.05

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS
Fondos  reemboisables
parficipes ¢ accionistas
Capita
Barticipes
Prima e ernisién
Resarvas
{Acciones propias)
Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de $oclos
Resultado del ejercicio
(Dividendo a cuenta)
AJustes por cambios de valer en
inmoviilzade material de uso propio
Otro patrimenie atribuido

atribuidos @

PASIVO NQ CORRIENTE
Provisiones a largo plazo
Deudas a jargo plazo
Pasivos por impuesto diferido

PASIVO CORRIENTE
Provisicnes a corto piazo
Peudas a corto plazo
Acreedores
Paslvos financieros
Derivados
Periodificaciones

269.269.934,79

248.522.518,31

259.269,834,79

248,522.6189,31

30.566.703,51

307.664 805 88
304.778.783 57
{387.968 407 77)
(7.751.548,00}

11.858.767 50

30,666.703,51

307.570.257,01
304.785.041,07
(386.647.944,28)
(2.562.782.41)

(5.198.735,58)

95.011,20

128.022,66
128.022,56

95.011,20

TOTAL ACTIVC

756.397.957 45

248.617.530,51

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

259.387.957 .45

248.817,530,51

CUENTAS DE GRDEN

CUENTAS DE COMPROMIZO

Compromisos por operaciones largas de
derivados

Compromisos por operaciones cortas de
dertvados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por g {IC
Valores aportados como garantia por la 1C
Valores recibidos en garantia por la {IC
Capital nominal no suscrito ni en circutacién
(BICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

$.184.816,79

1.433,298,79

7.751.518,00

3.986.081,2¢

1.433,298,79

2.882.782,41

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

9.184.818,79

3.985.081,20

(") Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos,

L.as Notas 1 a 11 descritas en fa Memoria adjunta forman parte integrante
del balance ai 31 de diclembre de 2012.
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CARTERA MOBILIARIA, S.A., SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(Euros)

2012

2011 {)

Comisiones de descuento por suscripcionas ylo reembolsos
Comisiones retrocedidas a la lIC
Gastos de Personat
Otros gastos de explotacion
Comisién de gestién
Comisién depositario
Ingreso/gasto por compensacién compartimento
Otros
Amortizacion del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterloro y resultados por enajenaciones de inmovilizado
RESULTADO DE EXPLOTACION
Ingresos financieros
Gastos financleros
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior
Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con defivados
Otros
Diferencias de cambic
Deterloro y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros
Detericoros
Resultados por operaciones de la cartera interior
Resultados por operaciones de |a cartera exterior
Resultados por operacionas con defivados
Otros
RESULTADO FINANCIERO
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
Impuesto sobre beneficios
RESULTADO DEL EJERCICIO

30.757,45

24.643,54

{435.959,62)

{458.250,80]

(151.834 42)
{253.057,30)

(31.057 60)

(151.087.67}
(263.312,89}

{62.950,24}

{405.202,17)

[433.607,28)

6.102.816,59 7260.663,78
(690,687 ,44) (562.908,26)
§,585,706,12 {12.576.484,11)
{1.095.224.97) {5.058.585,49)
5.680.931,03 {7,017 477,62
152.118,50 213.600,67
1.257.523,47 1.299 666,50
(178.723,39) 178.134,75
1.444.360,38 387.423,82
(8.113.83) 734.328,02

12,407 477,24

{4.765.128,33}

12.002.275,07

16.198.735,59)

(42.507.57)

11.988.767,50

15.198.735,59)

(*} Se presenta, (nica y exclusivaments, & efectos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte

integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicic
anuai terminade el 31 de diciembre de 2012.
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CARTERA MOBILIARIA, S.A., SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE-

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

A)  Estados de ingrescs y gastos reconocidos correspondientes a ios ejercicioé anuaies terminados el 31
de diciembre de 2012 y 2011;

Euros
2012 2011 (%)
Resultado de fa cuenta de pérdidas y ganancias 11.959.767,50 | (5.198,735,59)
Total ingresos y gastos imputados directamente en ¢l patrimonio atribuido 2 participes y acclonistas - -
Tota_l transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - i
Total de ingresos y gastos reconocidos 11.859.767,50 | (5.198.735,59}

(*) Se presenta, dnka y exclusivamente, a efeclos comparativos.
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GCLASE 82

Cartera Mobiliaria, S.A., Sociedad de Inversion de Capital Variable
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Reseina de la Sociedad

Cartera Mobiliaria, S.A., Sociedad de Inversidon de Capital Variable (en adelante, la Scciedad) se constituyé el 5
de enero de 1970 baic la dencminacion de Cartera Mobiliaria, S.A., Sociedad de Inversion Mobiliaria, Con fecha
2 de marzo de 2005 la Scciedad cambid su denominacién por la actual, La Sociedad se encuentra sujeta a lo
dispuesto en la Lay 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, en lo dispuesic an el
Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el gue se regiamenta dicha ley y en |a restante normativa aplicable.

La Scciedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comision Nacicnal del Mercado de
Valores corr el nimero 3.081. Las accienes de la Sociedad estén admitidas a negociacion en el Mercado
Alternativo Bursétil, sistema organizado de negociacién autorizade por el Gobierno espafol, sujeto al articulo
31.4 de la vigente Ley espafiola del Mercado de Valores y supervisado por fa Cormnisidon Nacional del Mercado de
Valores en su organizacion y funclonamiento.

Al 31 de diclernbre de 2012, fa Sociedad forma parte de un grupo de sociedades, en los términos previstos en el
articulo 42 del Codigo de Comercic. Esta controlada por Cantabro Catalana de Inversiones, S.A., constituida en
Santander, que posee el 53,61% de las acciones de la Sociedad {véase Nota 7}. La sociedad dominante ultima
del grupo es Banco Santander, S.A., constituida en Santander. Las ullimas cuentas anuales consolidadas
disponibles del grupo han sido formuladas el 23 de enerc de 2012 y se encuentran depcsitadas en el Registro
Mercantil de Santander.

E! domicHio social de la Sociedad se encuentra en Santander, Paseo de Pereda, nimero 8y 10,

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

Segun se indica en la Nota 8, la geslidon y administracién de fa Sociedad estan encomendadas a Santander
Asset Management, Scciedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S5.A., entidad perteneciente al
Grupc Santander.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Santander Investment, S.A. {Grupo Santander), entidad
deposiaria de la Sociedad (véase Nota 5).

Bases de presentacién de las cuentas anuales

a} Imagen fiel

Las cuentas anuales han sidc obienidas de los registrcs contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de infermacion financiera que resulia de aplicacion a la Sociedad, que es



b)

c)

d)

e
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el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidon Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuaies y estados de informacion reservada de las
instituciones de inversion colectiva, que constituye el desarroflo y adaptacion, para las instituciones de
inversion colectiva, de io previsto en el Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabilidad v normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran ia
imagen fiel del patrimonic y de ia situacién financiera de |la Sociedad al 31 de diciembre de 2012 y de los
resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2012,
gue han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someleran a ta aprobacion de la
Junia General Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprcbadas sin ninguna modificacion.

Principios contables

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

L.os resultados y la determinacion del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracidn y estimaciones seguidos por los Administradeores de la Socledad para la
elaboracién de las cuentas anuales.

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

En tode caso, las inversiones de la Sociedad, cualquisra gue sea su politica de inversién, estan sujetas a
las fluctuaciones del mercado v otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 5), o que
puede provocar que &l valor liguidativo de la accién fluctde tante al alza como a la baja.

Comparacion de la informacion

La informacidn contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2011 se presenta unica y
exclusivamente, a efectos comparatives, junto con la informacion correspondiente ai ejercicio 2012,

Agrupacion de partidas

Determinadas partidas dei balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambics en ef
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2012 no se han producide cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2011,
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GLASE 87

f) Correccion de errores

En la elaboracion de |as cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningan error significativo que haya
supuesteo la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales de! gjercicio 2011,

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

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

Normas de registro y valoracién

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

aj Clasificacién de los instrumentos financieros a efecfos de presentacion y
valoracion

i. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en jos siguientes epigrafes del
halance;

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

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

« Valores representativos de deuda: obligaciones v demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito ¢ explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en fitulos o en anctaciones en cuenta, cualquiera
gue sea el sujeto emisor.

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

« Instifuciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en ofras Instituciones
de inversion Colectiva.
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s [Depdsitos en entidades de credite (EECC): depdsitos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe "Tesoreria”.

« Derivades. incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, ef valor
razonabie de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene coniratados, asi como los derivados
impticitos incosporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad.

+ Ofros: recoge, en su ¢aso, las acciones y participaciones de las enfidadés de capital - riesgo
reguiadas en la Ley 25/2008, de 24 de noviembre, asi como importes comrespondientes a otras
operaciones no recogidas en ios epigrafes anteriores.

« Intereses en la cartera de inversién; recoge, en su caso, la periodificacién de jos infereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

s inversiones morosas, dudosas o en litiglo: incluye, en su c¢aso, v a los merps efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico v, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial,

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar cperaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualguier conceplo diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion come “Partidas a cobrar”,
tas pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resuliado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasives financieros se desgiosan a efecios de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con ferceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracidn como "Deébitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de ios
coniratos de permuta financiera gue la Sociedad tiene confratadoes, asi como los derivados implicitos
incorporados, en suU caso, en los productos estructurados mantenidos por ta Socledad. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonahle con cambios en pérdidas vy
ganancias”. '

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasives distintos de derivados que han side clasificados a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonabie con cambics en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo,

- Acreedores: recoge, en suU caso, cuentas a pagar y débites, que no deban ser clasificados en ofros
epigrafes, incluidas las cuentas con fas Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago
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por comisiones de gestion y deposito. Se clasifican a efectos de valoracidon como “Débitos y partidas a
pagar”.

b} Reconocimiento y valoracion de los activos y pasives financieros
i, Recenocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracibn como “Partidas a cobrar”, v os activos
clasificados en el epigrafe “Tescreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” {que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccidn), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los actives se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financiercs” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si ef efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor neminal.

Los activos financiercs clasificades a efecios de valoracidon come “Activos financiercs a valor razonabie con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su "valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
afribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiente de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la dltima lguidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversién” del aclivo del halance. Postericrmente, los- actives se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en gue se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzean en ef valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartade 3.g.1ii).

£n todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atenderd a o siguiente:

- instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre de! dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, 0 el cambioc medio
ponderado si no existiera precic oficial de cierre, utilizando el mercado més representativo por volumen de
negociacion.

- Vatores no admitidos alin a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante Jos cambics que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anferiores, teniendo en
cuenta facicres como las diferencias en sus derechcs economicos.

- Valores representativos de deuda cotizados; su valor razonable es el precic de cotizacidn en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precic de [a fransaccidn mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
fransaccién. En este caso, se reflejaran las nuevas condicienes utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se apficaran técnicas de valoracién (precios suministrados por intermediarics, emisores o difusores de
informacién, fransacciones recientes de mercado disponibles, vaior razonable en el momenio actual de otros
instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismo, modelos de descuente de flujos y valeracion
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacién v que utiicen en la medida de o posible datos
observables de mercade (en particutar, fa situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala &l rendimiento
interno de la inversién a ios tipos de inferés de mercado vigentes en cada momento de la deuda plblica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momentc de la adquisicidén de los valores.
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- Instrumentos de patrimonio ne cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable gue corresponda a dichas inversiones en el patrimenio contable ajusiado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicidn y que subsistan en el momento de ia
vaijoracién.

- Depdsitos en entidades de crédito y adguisiciones temporales de activos: su valor razonabie se caicula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como las condiciones de cancelacién
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor fiquidative del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gltimo valor liquidativo
dispenible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multiiateral
de negociacién, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en |IC de inversion libre, IIC de IC de inversidn libre e 1IC exiranjeras similares, segun
tos articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

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

it. Reconocimignio y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros ciasificados a efectos de valoracion como "Débites vy partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en coniraric serd ef precio de Ja transaccidn)
integrando ios costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion. Postericrmente, los pasives se
valoran por su coste amortizade, contabilizéndose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aguellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasives financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financieros a valor razenable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su *valor razenable” (que salvo evidencia en
contrario seré el precio de la fransaccion) inciuyendo ios costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacién. Posteriormente, jos pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccidn en que se pudiera incurrir en su baja. [.os cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iif).

En particular, en el case de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasives surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos apertados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los actives 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 tfratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
fraspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:
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1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a tercercs ~caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de ia recompra-, el activo financiero transferido se dard de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacién recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
active obtenido menos cualquier pasive asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinard asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en [os gue concurra un detericro notoric e irrecuperable después de su
inversidn con cargo a ia cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferide — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un inferés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacién de
devolver ios mismos ¢ similares activos u otros cascs analogos —, el active financiero fransferido no se
dard de baja del balance y continuara valordndose con los mismos criterios utilizados antes de la
ransferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasive financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerde de garantia
fihanciera, @ mencs que se incumplan los términos del contrate vy se pierda ef derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo casc se daran de baja. Ef valor de ios activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantia por ia HIC" o
“Valores aportados como garantia por fa [IC", respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfleren ni se retienen sustancialmente los riesgos v heneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dard de baja cuando no se hubiese retenido el control det mismo.

De acuerdo con io anterior, los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efective que generan o cuando se hap transferido sustanciaimente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros séle se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere,

Contabilizacion de operaciones

i, Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimenio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan ef dia de liquidacién, Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segin corresponda, del activo de!l balance, segiin su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenacicnes
de instrumentos financieros -~ Resuttados por operaciones de la cartera Interior (o exterior)” de la cuenta de
perdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
efecucidén el de confirmacién de la operacidon, aunque se desconozca el numero de participaciones o
acciones a asignar, La operacién no se valorard hasta que no se adjudiquen estas, Los importes entregados
antes de la fecha de siecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores™ del balance.
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ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta &l
momento del cierre de la posicion ¢ el vencimienio del contratc en los epigrafes "Compromisos por
operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En fos epigrafes “Deteriore y resuftado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el gjercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante 1o anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encueniran registradas en el epigrafe "Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto aigunc sobre el patrimenio ni sobre
el resultado de la Scociedad al 31 de diciembre de 2012. La contrapartida de estas cuentas se registra en el
eplgrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior y del active o del pasivo, segtin su saldo, de! balance,
hasta la fecha de su fliguidacion, excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya
contrapartida se registra, en su caso, en los epigrafes “Deudores” o "Acreedores” de! activo o del pasivo,
respectivamenie, segun su saido del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adquisicicn temporal de activos

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

l.as diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en ¢l epigrafe “Variacien dei valor razonable en instrumentos
financieros ~ Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Contratos de futuros, opciones y warranis y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se regisiran en el momento de
su contratacién y hasta el momento del cierre de ia posicién o el vencimiente del contrato en los epigrafes
*Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de ias cuentas de orden, segUin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warranis se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del active (o pasive) del balance, en la
fecha de elecucion de la operacion.

En el epigrafe “Deudores” del active del balance se registran, adicionaimente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del vaior razenable en instrumentos financieros ~ Por operaciones
con derivados”, dependiendo de fa realizacién o ne de la liguidacion de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior del
active o def pasivo, segin su saldo, del bafance, hasta la fecha de su liquidacion.
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En aquelios casos en gue el contrate de futuros presente una liguidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta "Delerioro y resultade por enajenaciones de instrumentos
financiercs — Resuitados por operaciones con derivados” de ia cuenta de pérdidas y ganancias,

&n el caso de operacicnes sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
0 posterior del active subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciocnes que se liguidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores apcrtados en garantia a la Scciedad distintos de efectivo, el valor razonable de ésfos
se registra en el eplgrafe "Valores recibidos en garantia por fa 1IC” de ias cuentas de crden. En caso de
venta de {os valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacién de devoelverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe "Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propio

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

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituciones de inversion Colectiva, el

. capital de las Sociedades da Inversién de Capital Variable es variable dentro de los limites del capital inicial y

g

maximo fijados estatutasriamente.

La adguisicidn por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por gl valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables afribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccion del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracidn y el
nominal de las acciones amortizadas en la cuenta "Patrimonio atribuido & participes o accionistas - Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas - Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonic afribuide a participes ¢ accionistas — Fondos reembolsabies airibuidos a participes 0 accionistas
- Prima de emisidén” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de

- acciones propias, sin que en ningun caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

Los intereses de actives financieros devengados con posterioridad al momentc de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcién de los intereses correspondientes a inversiones moresas, dudosas ¢ en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacidon de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financiercs” de la cuenta de perdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en sU £aso, como ingreso en el epigrafe
“‘Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el dereche a
percibirlos por la Sociedad,

ii, Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de ia refrocesion de comisiones previamenie
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas
a la )IC" de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de deposito, asf como otros gastos de gestion necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segun su naturaieza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la
cuenta de perdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de 1a cuenta de
pérdidas y ganancias, salvo en ef caso de las comisiones de liquidacion satisfechas al depositario que se
registran en el epigrafe “Otros gastos de expiotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

iii, Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

Ei beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los aclivos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se regisira 'en los epigrafes “Detericre y resultado por
enajenaciones de instrumentos financiercs” y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.0, 3.bii y
3.0).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen confablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

E! impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en fa cuenia de pérdidas vy ganancias,
y estéd constituide por el gaste o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingresc por el impuesic
diferido.

£l impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su case, las deduccioneas y el derecho
a compensar las perdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las reténciones y pagos a cuenta,

10
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El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el raconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y actives por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales, Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasives por impueste diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deduccicnes y ventajas fiscales que gueden pendientes de apiicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de gque existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar ai reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impueste cuando Ja Sociedad genere resultados positives. L.as pérdidas fiscales
gue pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar’ de las
cuentas de orden de ia Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién. En casoc de
modificaciones en las normas ributarias, se producirén los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcicnal de la Socledad es el eurc. Consecuentemente, todes los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en "moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utifizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de fa transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contadc el mas
representativo del mercado de referencia a fa fecha o, en su defacte, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio gque se producen al convertir jos saldos denominadcs en moneda extranjera a la
moneda funcionat se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y creditos, por
su importe neto, en et epigrafe “Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias, para el resto
de pariidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de ia cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
fa valoracion {véase Nota 3.6},

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articuio 67 de la Ley 35/2003 v los
artfculos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para elio, la sociedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflictos de interés que vela por fa independencia en la gjecucién de las distinias
funcicnes dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquellas operaciones y actividades desempeiadas por la sociedad gestora o en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la socledad gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejores gue los de mercado. Segun lo
establecido en la normativa vigente, los informes periddicos regisirados en la Comision Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacidon sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liguidacion e intermediacidn, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la scciedad gestora
de la Sociedad, el importe de fos depdsitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados
por el Grupe de la sociedad gestora.
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4. Distribucion de resultados

La propuesta de distribucién dei resultado correspondiente a! ejercicio 2012 que su Consejo de Administracian
propondra a la Junta Generat de Accicnistas para su aprobacion, es fa siguiente:

Euros

Base de distribucion-
Beneficio (Pérdida) neto del gjercicio] 11.959,767,50

Distribucién-
Resultados de gjercicios anteriores 7.751.518,00
Reserva voluntaria 4.208.249,50

11.959.767.50

§. Cartera de inversiones financieras

E! detalle de ia cartera de inversiones financieras ai 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, & saldo
"de ios epigrafes "Depositos en EECC”, “Derivados” e "Intereses de la cartera de inversidon” se incluye come
Anexo, el cual forma parie integrante de esta nota.

Al 31 de diciembra de 2012 el desglose por plazes de vencimienio de fos valores representativos de deuda, es el

sigulente:
Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 106.881.563,25
Comprendido entre 1y 2 afios 5.132.681,25
Comprendido entre 2 v 3 afios 1.053.606,62
Superior a 5 aflos 1.143.259,33
114.211.110,45

Al 31 de diciembre de 2012, en el epigrafe "Cartera Interior — Valores representativos de deuda” del activo del
balance se incluyen 101.927 miles de eurcs correspendisntes a adquisiciones temporales de activos (Deuda
Publica) cuya contraparte es la entidad depositaria.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2012 en el epigrafe "Acreadores"” de! balance se incluye por importe de 2
miles de euros, el saldo correspondiente a las compras de valores al contado que se cancelan en la fecha de
liquidacion.

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad gue son susceptibles de estar depositados, lo estan
en Santander Investment, S.A, ¢ en tramite de deposito en dicha enfidad (véanse Notas 1 y 8). Los valores
mobiliarios y demas activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de
ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que la Sociedad realice en los mercados
secundarios oficiales de derivadoes, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para
el gjercicio de esta funcidn.
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Gestion def riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad estéd dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para contrelar la exposicién de la Sociedad al riesgo de mercado {que comprende el
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones ¢ indices bursatiles), asl
como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, ef Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicidon y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta suleta la
Sociedad:

» Limites a la inversidon en otras Instituciones de Inversion Coiectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una unica UC, no podra superar el 20% del
patrimonio, salvo en las HC cuya poiitica de inversién se base en la inversign en un Unico fondo.
Asimismo, la inversion {otal en 1IC mencionadas en el articule 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julic, no podré superar el 30% del patrimonic de la Sociedad.

» Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentes financieros emitides por un mismo emisor no podra superar
el 5% dei patrimonic de la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en
los emisores en los gue supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuande se frate de inversiones en valores emifidos o avalados por un Estado miembro
de la Unidn Eurcpea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacionai del que
Espafia sea miembro o por cualguier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, ne inferior a la dei
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
vatores se tiene infencidon de invertir o se fiene invertide mas del 35% del patrimonio. Para que la
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimenio en valores emitidos 0 avalados por un ente de
los sefalados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, serg necesaric que se diversifigue, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emisién no supere el
30% del activo de la Sociedad. Quedard ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédite cuyo imporie esté garantizado por actives que cubran
suficientemente los compromiscs de la emision y que queden afectados de forma privilegiada at
reembolso del principal y al pago de ios interesaes en el caso de situacién concursal del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% nc podra superar
el 80% de! patrimonio de ia Sociedad.

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

» Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto de la Socledad. Por exposicion total al riesgc se entendera cuaiguier
obligacion actual o potencial gue sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluiran las ventas al descublerto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningln caso podrdn superar el 10% del patrimonic de la
Sociedad.
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La exposicién al riesgo de confraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caréacter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones,

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

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productes derivados, activos e instrumentos financieros y
depositos gue la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar ef 20% def patrimonio de la
Sociedad.

A estos efectos, ias entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Unico
emisor.

Limites a la inversién en valores no cotizados;

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

Queda prohibida la inversién de la Sociedad en valores no colizados emiidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra
tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos ¢ avalados a entidades pertenecientes
a un mismo grupo. )

Se autoriza la inversidn, con un {imite méximo conjuntc del 10% del patrimonic, en:

»  Acciones y participaciones de ||C de caracter financierc no autorizadas conforme a la Directiva
2000/65/CEE domiciliadas en paises no QCDE con clertas fimitaciones.

+  Acciones y participaciones de IC de inversion libre y de IC de 1IC de inversion fibre
espafiolas.

«  Acciones y participacienes de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.

Coeficiente de liquidez:

l.a Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio calculado
sobre el promedic mensual de la Sociedad,

Obligacicnes frente a terceros:

l.a Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonic para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, © por
adguisicion de activos con pago aplazado, con ias condiciones gue establezca la Comisidn Nacional det
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el peripdo de liquidacion de la operacién gue establezca el mercado donde se
hayan coniratado.
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Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Sociedad que, en todo
caso, son obieto de seguimiento especifico 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 obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversién y concentracion de riesgos antes descrifos.

La politica de control de riesgo de crédito gue lleva a cabo la Sociedad consiste, principalmente, en |a definicién
y monitorizacion periodica de limiles internos en funcién de la vocacion inversora de la {IC determinando, enire
otros-aspactos, el rating minimo de inversion y rating medio de {a cartera, la exposicidn maxima por emisor y su
rating y la exposicion maxima por framos de rating.

Riesgo de liquidez

En ef caso de que la Scciedad invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a |la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherenie a la actividad para asegurar el cumplimiento de
fos coeficientes de figquidez, garantizando fa capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accicnistas.

En concreto, la politica de control del riesgo de liquidez que lleva a cabo la Sociedad consiste, principalmente,
en la definicidn y monitorizacién periddica de limites internos en funcién de la vocacion inversora de fa ilC,
determinando, entre otros aspectos, et porcentaje minimo de liquidez (tesoreria y adguisiciones temporales de
activos) de las carteras y su exposicion maxima a actives poco liguidos.

Riesgo de mercado

£l riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las instituciones de Inversién Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en ios sigulentes:

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

- Riesgo de tipo de cambio; la inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgoe de precio de accicnes o indices bursatiles: fa inversién en instrumentos de pairimonic conlleva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los gue
invierte. Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su
caso, riesgos de nacionalizacidon o expropiacien de activos o imprevisios de indole politico gue pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas voléatiles.

La poiitica de control de riesgo de mercade que lleva a cabo la Sociedad consiste, principaimente, en la
definicidn y monitorizacion periddica de limites internos en funcidn de la vocacién inversora de ia IIC
determinando, entre otros aspectos, ias bandas de exposicion maxima y minima de ia carteras a la renta
variable y/o a ia renta flja, la exposicion a divisas o los rangos de exposicion a riesgo de tipos de interés
(duracion).
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6. Tesoreria

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

Euros
Cuentas en el depositario:
Santander Investment, S.A. {cuentas en euros} 2.588.981,79
Santander Investment, S.A. (cuentas en divisa) 488442719
7.473.408,98

Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en divisa 4.183.455,04

4,183,455,04
11,656.864,02

Al 31 de diciembre de 2012, las cuentas mantenidas por la Sociedad no han devengado tipo de interés aigunoc.

7. Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

En el epigrafe “Capital” del balance se recoge el capital inicial con el que se ha constituido la Sociedad, asi como
la parte del capitai estatutario maximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha sido efectivamente suscrite, A continuacion se detalla la composicion del saldo de "Capital” al 31
de diciembre de 2012 y 2011:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Capital inicial 3.200.000,23 3.200.000,23
Capital estatutario emitido 27.366.703,28 27.366.703,28
Capital 30,566,703.51 30,566.703,51

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, &! capital social de |la Sociedad estaba formalizado en 10.155.051 acciones
nominativas de 3,01 euros de valor nominal cada una (con idénticos derechos politicos y econdmicos),
totalmente suscritas y desembolsadas,

El capital en circulacion al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es el siguiente;
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Euros

31-12-2012

31-12-2011

Capital estatutario maximo

Capital
Nominal acciones propias en cartera

Capital nominal no suscrito ni en circuiacion (1.433.298,79)

32.000.002,30

32.000.002,30
(1.433.298,79)

30.566.703,51

(19.197.704,75)| (19.142.877.,60)

30.566.703,51

Capital en circulacion

11,368.998,76

11.423.825,91

£l articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la adguisicién por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maximo, nc estara 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 Refundide de Ja Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tante, no precisan autosizacién de la Junta General de Accicnistas y no estédn sujetas a

tos limiles porcentuales sobre el capitai social.

Valor liquidativo de la accion

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el calculo del valor liquidativo de Ja accidn se ha efectuado de Ia siguiente

manera:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Patrmlmmo atnlbmdo a g?art;.m.pes o accionistas de 259.269.934,79 248.522.519,31
la Sociedad al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de la accion 68,64 65,48
Namero de acciones en circulacion 3.777.076 3.795.29

De acuerdo con la legislacidn aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econdmices y pofiticos
incorporadeos a las acciones pendientes de suscripcion y desembolso o en cartera se encuentra en suspensc
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2012, los accionistas de la Sociedad que poseian un porcentaje de paricipacion
significativa supericr al 20% del capital en circulacién eran los siguientes:

N°® de Acciones

% de Participacién

Céntabra de Inversiones, S.A. (¥)
Céntabro Catalana de Inversiones, S.A, {*}

1.049.773
2.024.847

27,79%
53,61%

("} Sociedades integradas en Grupo Santander (véase Nota 1).
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Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el ndmerc de accionistas de la Sociedad era de 4.045 y 4145
respectivamente. Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de accicnistas de las Sociedades de
Inversion de Capitat Variabte no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para evar
a cabo la reconstitucidn permanente del numero minimo de accionistas.

Prima de emisién

En el caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas ¢ negativas entre la
contraprestacidn recibida en la colecacion o enajenacion y el valor nominal o valor razenable de dichas
acciones, segun se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez ¢ previamente adguiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe “Prima de emisién” del balance.

£l Texto Refundido de ia Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacidén de este saldo para

ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

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

Euros

31-12-2012

31-12-2011

Reserva legal
Reserva voluntaria

6.113.340,70
208.665.442 .87

6.113.340,70
298.671.700,37

Reservas

304.778.,783,57

304.785.041,07

Las sociedades que obtengan heneficios en e gjercicio econtmico deberan destinar un 10% del mismo a la
reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, e 20% del capital social establecido en el Texto Refundido de la
Ley de Sociedades de Capital, excepto cuando existan pérdidas acumuiadas, en cuyo caso el beneficio se
destinara a la compensacién deé dichas pérdidas, destinandese e! 10% del beneficio restante a dotar la

correspondiente reserva legal.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda dei 10% del capital social
ya aumentado, Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mieniras no supers el 20% del capital
social, esta reserva sblc podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras

reservas disponibles suficientes para este fin.

£l saldo del eplgrafe "Resultados de ejercicios antetiores” recoge, en su caso, ios resuitados de ejercicios
anteriores {negatives o positivos) pendientes de aplicacién de la Sociedad.

Tante ia reserva voluntaria como los resuitados de ejercicios anteriores no tienen restriccicnes especificas en

cuanto a su disponikilidad.

8. Otros gastos de explotacion

Segun se indica en fa Nota 1, la gestion y administracion de fa Scciedad estan encomendadas a su saciedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido confractualmente en cada momento, durante los

18



CLO/732378

CLASE 8/

ejercicios 2012 y 2011, la Sociedad ha devengado como gasto una comision calculada sobre el patrimonio diario
de la Sociedad que se satisface mensuaimente.

lLa entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante ios ejercicios 2012 y 2011, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo establecido coniractualmente en cada momento, una comision anual caiculada sobre &
patrimenio diaric de la Scciedad gue se satisface trimestralmente,

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

La Orden EHA/B98/2008, de 5 de marzo, que desarrclla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julic, por el gue se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién Colectiva, tiene por obieto la concrecion y desarrolio de las
funcicnes de vigilancia, supervision, custodia y administracidn de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversién Colectiva. Las principales funciones son;

1.  Comprobar gue ias operaciones realizadas lo han sido en régimen de mercado.

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

3. Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para &l calculoe del
valor liquidativo de las acciones de la Sociedad.

4. Contrastar con cardcter previo a la remision a la Comisidn Nacional del Mercado de Valoras, la exactitud,
calidad vy suficiencia de la informacién publica perddica de la Sociedad.

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

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

En el saldo del epigrafe "Otros gastos de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
2012 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad, por un
importe de 5 miles de euros (5 miles de euros en el ejercicio 2011},

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

Situacion fiscal

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la tolalidad de los impuesios
correspendientes a las operaciones efectuadas en los ejercicics 2008 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2012 v 2011, en ef epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la

Admintstracitn Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucién de! impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 1.911 y 907 miles de euros, respectivamente.
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No existen diferencias significativas entre el resulfado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. E! tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislative 4/2004, de 5 de marzo).

Cuando se generan resultados positivos, la Sociedad registra en el epigrafe “lmpuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efesto
de la compensacién de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto scbre beneficios en el caso de
que la Sociedad cbtenga resuliados negativos (véase Nota 3-h). '

El Real Decreto-Ley 972011, de 18 de agosto, infrodujo una serie de modificaciones tributarias con efectos para
fos periodos impositives que se hayan iniciado el 1 de enerc de 2012. En concreto, en el caso de existir bases
imponibles negativas, se amplia el plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios futuros de
guince a diegiocho ejercicios, en determinadas condiciones.

Al 31 de diciembre de 2012, el saldo dei epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge la compensacion de las pérdidas fiscales correspondiente al ejercicio 2012,

Debide a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a fas normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resuftados de las inspecciones que en el futuro pudieran Hevar a
cabo las autoridades fiscaies para los afios sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obsiante, en opinion de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualguier caso, la deuda tibutaria que de ellos pudiera derivarse ne afectaria
significativamenie a las cuentas anuales de la Sociedad.

Informacidn relativa al Consejo de Administracion

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Durante los ejercicios 2012 y 2011, la Sociedad no ha pagade ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueldos, dietas y otras remuneraciones a los miembros actuales o anteriores de su Consejo de Administracion,
distintas de las mencionadas & continuacion.

Asimismo, at 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad ne tenia concedidos préstamos ni anticipes o
garantias de ninguna clase, ni habla adquirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de
Administracidn compromise aiguno en materia de pensiones y seguros de vida.

Conforme a lo establecido en los Estatutos Sociales de la Sociedad, los miembros del Consejo de
Administracion tendran derecho a percibir remuneraciones esiatutarias, en la cuantia que determine el propio
Consejo de Administracion, dentro de los términos legafes y estatutarios. El importe devengado por este
concepte correspondiente a los ejercicios 2012 v 2611 ha ascendido a 42 miles de euros en cada ejercicio, que
se registra en el epigrafe “Ciros gastos de explotacién - Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias. No
chstante, el importe correspondiente at ejercicio 2012 se ha registrado durante el mes de enero de 2013, siendo
su efecto no significativo respecto a las presentes cuentas anuales.
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Informacidn exigida por el articuto 229.2 de la Ley de Sociedades de Capital

Ningun Administrador de la Sociedad {que desempefiaba su cargo al 31 de diciembre de 2012, o sus personas
vincuiadas, en su caso) ostentaba participaciones ni gjercia ningn tipo de cargo ¢ funcion en ofras instituciones
de inversion colectiva de naturaleza societaria cuye objeto social consista en la “captacion de fondos, bienes o
derechos del piblico para gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos,
financieros o0 no, siempre que el rendimiento del inversor se esiablezca en funcién de los resultados colectivos”

(véase Nota 1).

Acontecimientos posteriores al cierre

Con postericridad al cierre del ejercicic no se ha producido ningdn hecho significativo ne descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2012

CARTERA MOBILIARIA, S.A,, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE

Divisa Descripeidn Euros

EUR | RFUJAISPAIN GOVERNMENTH.7512014-G7-30 5.132.681,25
EUR |RFIJABANKINTER 8,A|6.38{2019-09-31 465.701,38
EUR |RFUJAMAPFRESA|5.12[2015-11-16 1.053.606,62
EUR |RFUJAIBANKINTER §.A[3.75[2013-09-23 2.946.178,34
EUR | RFIJAIBANCO POPULAR ESM4.50{2013-02-04 2,008.512,30
EUR | REPO|SPAIN GOVERNMENT B|0.302013-01-02 22.452,61
FUR | REPOISPAIN GOVERNMENT B|0.30[2013-01-02 22.102.400,00
EUR | REPO|SPAIN GOVERNMENT B{0.302013-01-02 1.866.000,00
EUR {REPOISPAIN GOVERNMENT Bj0.3012013-01-02 3,704,000,00
EUR 1 REPOISPAIN GOVERNMENT B|G.30{2013-01-02 1.335.000,00
EUR | REPOISPAIN GOVERNMENT B[0.302013-01-02 29.708.700,00
EUR | REPOISPAIN GOVERNMENT B|0.30[2013-01-02 966.400,00
EUR {REPOISPAIN GOVERNMENT B|0.30{2013-01-02 42.221.920,00
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 113.533.552,50
EUR | ACCIONESIAMADEUS IT HOLBING 2.476.500,00
EUR | ACCIONESIABERTIS INFRAESTRUCTURAS SA 2.738.610,00
EUR | ACCIONESEBRO FOODS SA 1.515.150,00
EUR | ACCIONES|BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA 5.598.456,9¢6
EUR | ACCIONESBOLSAS Y MERCADOS ESPANOLES 461.250,00
EUR | ACCIONES|FTGC. CONST. Y CONTRAT 397.288,00
‘EUR | ACCIONESIGRUPO ACCIONA S.A. 2.248.400,00
EUR | ACCIONES|IENDESA S.A. 1.096.060G,77
EUR | ACCIONESENAGAS 1.242.780,00
EUR [ ACCIONES|ACERINOX 1,252.200,00
EUR | ACCIONES|FAES, FAB.ESP.PROD.QUIM FARMAC 349.075,65
FUR. | ACCIONESIRED ELECTRICA CORPORACION SA 9.325.000,00
EUR [ ACCIONES|REPSOL, S.A. 48G.951,61
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Divisa Descripcidn Faros

EUR | ACCIONES|TELEFONICA 14.614.599,90
EUR [ ACCIONESITECNICAS REUNIDAS ,S.A, 1.403.400,00
EUR | ACCIONES|ZARDOYA OTIS 2.537.017.20
EUR [ ACCIONESIFAES, FAB ESP.PROD.QUIM.FARMAC 7.193,07
EUR | ACCIONES|REPSOL, S.A. 14.489,71
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 47,758,422,87
EUR | PARTICIPACIONESIMARAL MACRO FI ACC 1.513.325,19
EUR [ACCIONESBELGRAVIA BETA 644.873,03
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversion colectiva 2.158.198,22
EUR RFUANVALES A{CIAVA4382018-03-24 . 277.901,34
UsD RFI}A|CREDIT SUISSE GRj7.882041-02-24 396.656,61
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 677.557,95
EUR | ACCIONES|KONINKLIKE (ROYAL) PHILIPS ELE 994.750,00
EUR | ACCIONES|ING GROEP NV 706.100,00
SEK [ACCIONESIERICSSON 1.516.987,46
EUR | ACCIONES|TOTAL S.A. 3.084.910,80
EUR [ ACCIONES|IVIVENDLS A, 875.738,70
EUR | ACCIONESIBNP PARIBAS 468.435,00
EUR | ACCIONES|FRANCE TELECOM 3.335.600,00
EUR | ACCIONES|ARCELORMITTAL £46.750,00
GBP | ACCIONES|BP PLC 1.568.404,08
EUR | ACCIONES|EUROPEAN AERONAUTIC DEFENSE AND | 2.850.000,00
EUR [ ACCIONESIASM LITHOGRAPHY HOLDING NV 1.851.272,50
GBP | ACCIONES|IMPERIAL TOBACCO GROUP PLC 1.022.157,89
EUR | ACCIONESBEIERSDORF AG 1.547.000,00
GBP | ACCIONES|ARM HOLDINGS PLC 945.177,60
EUR {ACCIONES|BAYER AG 1.509.690,00
EUR 1 ACCIONES|FRESENIUS MEDICAL CARE AG 2.560.418,00
EUR [ACCIONESRWE AG 1.709.983,88
EUR ACCIONES|DAIMLERCHRYSLER AG 826.400,00
EUR {ACCIONES|K+S AG 245.006,00
EUR | ACCIONESMETRO AG 483.000,00
EUR | ACCIONES|E.ON SE 1.409.000,00
EUR | ACCIONES|ALLIANZ SE 1.886.400,00
GBP | ACCIONES|LLOYDS BANKING GROUP PLC £.769.069,72
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Divisa Descripcitn Euros

EUR | ACCIONES|NOKIA OY]J 438.900,60
CHF | ACCIONESICLARIANT AG REG 1.166.223,50
EUR | ACCIONES|TELEFONICA DEUTSCHLAND HOLDING 866.100,00
EUR | ACCIONES|KABEL DEUTSCHLAND HOLDING AG 1.414.250,00
EUR | ACCIONES|EDF 1.118.400,00
CHF | ACCIONES|TEMENOS GROUP AG 331.337,03
CHF ; ACCIONES|NESTLE, S.A. 3.900.168,15
USD | ACCIONESEM CO (MINNESOTA MINING Y MFG C 4221.703,80
EUR | ACCIONESPEUTSCHE POST 1.242.825,00
USD | ACCIONESIADVANCED MICRO DEVICES 227.340,00
GBP | ACCIONES|Aveva Group 268.538,74
GBP | ACCIONES|TALKTALK TELECOM 287.491,52
USD ! ACCIONES|PFIZER INC 2.850,764,03
USD | ACCIONESINTEL CORP 3.047.038.02
USD | ACCIONESUP MORGAN CHASE Y CO 3.331.978.,40
USD | ACCIONESIBANK OF AMERICA 1.318.572,00
USD | ACCIONES|GENERAL ELECTRIC CO. 1.861.027,97
USD | ACCIONES|GENERAL MOTORS CORP, 655.421,22
EUR | ACCIONES[AXA 694.200,00
USD | ACCIONESICOCA COLA CO 3.131.608,50
CHF | ACCIONES|ROCHE HOLDING 4.374.311,44
USH | ACCIONESMICROSOFT CORP 809.624,43
EUR | ACCIONES|SIEMENS 822.000,00
EUR | ACCIONES|GALP ENERGIA SGPS SA 2.116.800,00
EUR [ ACCIONES|IZIGGO NV 866.600,00
EUR | ACCIONESIDEUTSCHE BANK 823.750,00
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 76.039.219,38
EUR | PARTICIPACIONESIPARETURN CARTESIO EQUITY 3.175.972,97
USD | PARTICIPACIONES|ISHARES MSCI JAPAN INDEX 1.108.282,50
USD | PARTICIPACIONES|EUROPA EVENT DRIVEN 1.010.721,08

TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversidn colectiva

5.294.976,55
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Cartera Mobiliaria, S.A., Sociedad de Inversién de Capital Variable

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual ferminado
el 31 de diciembre de 2012

Evolucion de los negocios (mercados), situacién de la Sociedad y evolucion
previsible

El gjercicio 2012 fue iniciado con los mercados financieros animados por diferentes factores, principalmente de
indole macroecondmica. Las dos subastas del Banco Central Europeo, per las gue se inyecto una gran cantidad
de liquidez por ires afios a los bancos de la Eurozona, mestraron ef apoyo incondicional de los bancos centrales
en la recuperacion econormica.

Diferentes indicadores estadounidenses comenzaron en el ejercicio 2012 a dar muestras de una clara
recuperacién de su actividad economica. No obstante, en cuanto a la Eurozona, los indicadores de confianza
econdmica, aunque mostraban cierta estabilizacion, 1o hacian a niveies reaimente bajos, apuntando a nuevos
crecimienios negativos en Ios trimestres posteriores. Por paises, uno de los fecos de atencion de los inversores
continué siendo la economia griega. Durante la primera parte dei ejercicio 2012 los mercados celebraron el
segundc paguete de rescate, acompafiade de una sustancial quita de la deuda griega en manos privadas. No
obstante, meses mas tarde, las elecciones generales arrojaron un resultado muy dividido que hizo imposible
alcanzar un acuerdo de gobierno, lo que desembocd en una nueva convocatoria electoral para mitad del
ejercicio 2012.

En Espafia, el primer semestre del gjercicio 2012 ha estado marcado por un entorno de incertidumbre sobre la
dificultad de reducir el déficit plblico en la cuantia requerida por la Unién Europea, ademas del impacto que las
reformas estructurales emprendidas podrian tener socbre el crecimiento econtmico. Con todo esto, el
comportamiento de los actives financieros ha sido dispar, especialmente en lo referido a renta variabie, con
fuertes subidas en los mercados estadounidenses y retrocesos en la Eurozona (a excepcion de Alemania gue ha
sido considerado pais refugio). En cuanto a los mercades de renta fija, han reflejade igualmente las
incertidumbres en tomo a las economias periféricas, con fuertes repuntes de rentabilidad en sus bonos
soberanos y caidas en los pafses "core” durante el primer semestre,

La segunda parte del ejercicio 2012 se inicié con un entorno econdmico caracterizado por el bajo crecimiento,
fuertes ajustes fiscales y desavenencias politicas dentro del seno de fa Unién Europea, donde se perfilaban dos
bleques, uno a favor de mayores medidas de austeridad y otro mas centrade en la implementacién de medidas
de apoyo al crecimiento econdmico. Durante este periodo, ha destacado el papel cruciat de 1os bancos centrales
a ambos lados del Atiantico, De este modo, en Estados Unides, la Reserva Federal ha decidido instaurar un
nuevo programa de recompra de activos hipotecarios, que ha sido completado al final del ejercicio con nuevas
compras de “treasuries”. y ha decidido mantener los tipos de inferés 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 pregrama de recompra de deuda soberana en los tramos corios.

En io referide al lado geopolitico, en Europa, durante ef segundo semestre del gjercicio 2012 ha perdido fusrza la
postura a favor de la rigida austeridad econdmica y la Unién Europea ha flexibiiizado los objetivos de déficit
presupuestario a varios paises de la Eurozena. Ademas, se ha afadido la aprobacion definitiva del Mecanismo
Europec de Estabilidad {MEDE), que ha pasado a sustituir al Fondo Europeo de Estabilidad Financiera y que
funciona como un mecanismo permanente para salvaguardar la esiabiiidad financiera en la Eurozona a través
del ofrecimiento de ayuda financiera a estados miembros gue se hallen en una situacion de crisis econdmica. En
cuanto a Espafia, ademas del impacto positive de estas medidas en la Burozona, se ha fraguado la concesién
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de un paguete de ayudas ai sector financiero acordado con la Unién Europea, por el que se ponen a disposicion
del entramado bancario espafiol hasta 100.000 millenes de euros. En Estados Unidos, e segundo semestre ha
venido marcade por las necesarias negociaciones entre republicancs y demdcratas para mitigar el efecto del
fuerte ajuste fiscal a! que esta economia estara sometida durante e efercicio 2013, las cuales han cerrado al
final del ejercicio de manera satisfactoria para los mercades. Todos estos acontecimientos han provecado un
fuerte repunte de los activos de la Eurczona frente a Estados Unidos, con fuertes subidas bursatiles en todos los
paises miembros al final del ejercicio 2012. Ademas, la renta fija ha mosirado un comportamiento similar, acorde
al aumentc de! optimismo de los inversores, con importantes descensos en las rentabilidades de los palses
periféricos y unas primas de riesgo mas relajadas que ios maximos vistos durante el gjercicio 2012,

Con todo ello, el gjercicic 2012 ha sido saldado con un balance positivo en gran parte de los actives financieros.
En lo referido a renta variable, el Eurostoxx 50 ha cerrado con una subida en euros del 14%, que se compara
con una subida en dolares del 13% del S&P. Dentro de la renta fija, el activo mas beneficiado ha sido sin duda fa
renta fija corporativa, que se ha beneficiado de la bisqueda de rentabilidad de los inversores sin necesidad de
asumir la volatilidad de los mercados de renta variable, aicanzando el segmento de "grado de inversion” en
Europa un retomo absoluto del 13%. Por ia parie de divisas, el cruce dolar/euro ha seguido el compag de la
aversion al riesgo en ios diferenies momentos del ejercicio, perdiendo terrenc el euro en los momentos de
incremento de volatilidad y ganando en aquéllos de aumentc del opfimismo iaversor. El tipo de cambio
dolar/euro ha cerrado el gjercicio 2012 en 1,3104.

E! ejercicio 2013 previsiblemente seguira siendo un afic de politica monetaria expansiva de los bancos centrales,
que fratardn de seguir prestando apoyo a la recuperacidn scondmica en las economias clave a nivel global
(Eurozona y Estados Unidos). Con tedo ello, durante el ejercicio 2013 se deberia ir fraguando en la Eurczona
una recuperacion gradual de los indicadores econdmicos con un crecimiento estimado del PIB en torne al 0,2%.
En cuanto a Estados Unidos, si e ajuste fiscal supone, como se estima, un impacto negative en forno al 1,5%,
permitiria alin un crecimiento econdmico en ef entorno del 2% para el conjunto del ejercicio 2013,

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota & de la Memoria) estd
destinado a la consecucién de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestidn de los riesgos de
precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por ia
Comisidn Nacional del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrolio

Nada que resefar dado el ohjete social de Ja Sociedad.

Adquisicidn de acciones propias

La Socciedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias accicnes a o largo del pasado
ejercicio 2012, distinto al previsto en su objeto social exclusive como Institucién de Inversion Colectiva sujeta a fa
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y a la Orden deil Ministeric de Economia
y Hacienda, de § de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversion Mobiiiaria de
Capital Variabie.

Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad tenia acciones propias en cariera por valor de 387.9688.407,77 euros
-{vease Nota 7 de la Memoria).



Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de Cartera Mobiliaria, 5.A., Sociedad de
inversion de Capital Variable, £, Pedro de la Esperanza Rodriguez, para hacer constar gue todos los miembyros
del Consejo de Administracién de la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento, que se
compone de 30 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracién 0L0732356 al
0L0732385, ambas inclusive, comprensivo de las cuentas anuales (balance, cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de cambios en el patrimonio neto y memoria) e informe de gestién, correspondientes al ejercicio cerrado
el 31 de diciembre de 2012, firmando todos y cada uno de los seficres Consejeros de la Sociedad, cuyos
nombres y apellidos constan a continuacion, de io gue doy fe.

Boadillz del Monie, 14 de febrero de 2013

El Secretario del Conseic de Administracion

&

Fdo.: Pedro de la Esperanza Rodriguez

El Presidente dei Consejo de Administracion

&
1w
Fda.: Gonzalgﬂ\Ls del Bosgh Medina

Consejeros:

b A{Uﬁfo Gc»cfof\'d
o

Fdo.: Angel Jado Becerro de Bengoa Fdo.: Alvaro Gandarias Maestre

SIS

Fdo.: Antonio Mufioz Cabrero




DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALKES

identificacion de ia Sociedad: Cartera Mobiliaria, S.A., Sociedad de Inversion
de Capital Variable

NIF: A38008347

l.os abajo firmantes, como Administradores de ia Sociedad citada manifiestan que en ja contabilidad de la
Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida gue deba ser incluida en el
documenio aparte de informacion medioambiental previstc en la Orden del Ministerio de Justicia de 28 de enero
del 2008,

E} Secretario del Consejo de Administracion

L. 04

Fdo.: Pedro de la Esperanza /;driguez

E! Presidente de! Consejo de Administracién

p

Consejeros:

J(\pm @chm)

Fdo.; Angel Jado Becerro de Bengoa Fdo.: Alvaro Gandarias Maestre

AN P

Fdo.: Antonic Mufioz Cabrero




