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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

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

Hemos auditado las cuentas anuales de la Sociedad, que comprenden e balance al 31 de diciembre de
2012, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores son responsables de
la formulacién de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de
informacién financiera aplicable {que se identifica en ia Nota 2 de la memoria adjunta) v, en particular,
con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con:
la normativa reguladora de la actividad de auditorfa 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 presentacidn, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estdn de acuerde con el marco normativo de informacién financiera que resulta
de aplicacion.

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

El informe de gestion adjunto del gjercicio 2012 contiene las explicaciones que Ios administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parle integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene ¢l citado informe de gestion concuerda con fa de las cuentas anuales del ejercicio
2012. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no inchiye la revision de informacién distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.

DELOITTE, S.L. STITUTODE
Inscrita en el R.O.A.C. N° $0692 CENSCRES JURADOS -

'DECUENTAS DE ESPATA

. i 0171310420
ROdl’lgO Diaz COPIA GRATUITA 6

Este informe esté. su‘. T e
B ! jeto a [a.
15 de abril de 2013 aplicable establacida enaia"as'a
Lay 44/2002 de 22 de noviembrd:,

XTI .
rue o---n.----o'»-.-'ao'--

Deloilte_g, SL fn5crita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13,650, seceion 8% folio 188, hajs M-54414, inscripcian 96°, C.1LE: B-73104469,
Bomidilio sacial: Plaza Pabio Ruiz Picasse, 1, Torre Picasse, 28020, Madrid,



GCLASE &?

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

BALANCES AL 31 BE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

0L1150083

(Euros)
ACTIVO 31-12-2012 3122011 Y PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2012 31-12-2011 {*}
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 2.641,417,01 2.303.898,58
ACCIONISTAS )
Inmoviiizado intangibie - Fontlos  reembolsables atrtbuides a 2641417 04 2.363.958,68
participes o accionistas
Inmovilizado material Capitat 252912000 2.458.370,00
Bienes inmuebles de uso propio - n Participes - -
Mohiliario y enseres - - Prima de emision 6.214 88 18.227,15
Actives peor impuesto diferido - - Reservas &07.108,53 507.108,53
ACTIVO CORRIENTE 264585136 2,308,397 39 {Acciones proplas) - (118.674,88)
Deudores 50.564,55 36.825,79 Resultades de ejercicios anteriores {661.032,14) (530.713,65)
Cartera de inversionas financjeras 2.379.155,66 2.189.619,45 Oftras aportaciones de socios - -
Cartera interior 808.245,02 $23.307,88 Resuftado de! ejercicio 80.005,63 {130.318,48)

Valores representativos de deuda 299.583,83 73.685,65 {Dividende a cuenta) " .

Instrumentos de patrimonio 50B.473,38 499.439,56 | Ajustes por cambios de valer en - -

inmovilizado material de uso propio
Instituciones de inversian Colectiva 177,81 182,68 | Otro patrimonio atribuido - .
Depdsitos en EECC - 350.000,00
Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE -
CQtros - - Provislenes a large plazo - -
Cartera exterior 1.670.902,43 1,262,934 B8 Deudas a large plaze -
Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferido -
Instrumentos de patrimonio 1.098.352,99 1.255.284,58
instituciones de Inversién Colectiva 472.549,44 7.650,08 1 PASIO CORRIENTE 4.434,35 4,398,711
Depdsilos en EECC - - Provisiones a corto plazo - .
Derivados - - Deudas a corto plazo - -
Ciros - - Acresdores 4.434,35 4.398,71
intereses de la cartera de inversién 8,21 3,376,90 Paslvos financieros - .
Inversiones morpsas, dudosas o en litigio - - Derivades - -
Periodificaciones - - Periedificaciones - N
Tesoreria 216.131,15 8195215
TOTAL ACTIVO 2.645.851 18 2.308.397,39 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 2.646.851,36 2.308.397,38

CUENTAS DE CRDEN
CUENTAS DE COMPROMISCG -

Compromisos por oOperaciones largas de - -
derivados

Compromisos por operacicnes cortas de - -
detivados
CTRAS CUENTAS DE ORDEN 22.329.519,64 22.429.084,77 T

\falores cadidos en préstame por la G

Valores aportados como garantia por la liC

Valores recibidos en garantia por la HC

Capital nominal no suscrito ni en circulacion
{SICAV)

21.411.380,00

21.581,130,00

Perdidas fiscales a compensar 551.431,25 611.436,88
Otres 366.708,39 23852789
TOTAL CUENTAS DE CRDEN 22.329.518,64 22.428.09477

(*} Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
detl balance al 31 de diciembre de 2012,
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FEGON INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADCS -
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011 o

(Euros}
2012 2011 ()
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos R -
Comisiones retrocedidas a 1a [IC “ -
Gastos de Personal - « .
Otros gastos de explotacidn {18.237,99} {18.347,54) o
Comision de gesficn (8.013.80) {8.343,34) o
Comision depositario (1.144,74) {1.191,89)
Ingresc/gasto por compensacidn compartimento - -
Otres {6.079,45) {8.812,31)
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado “ -
RESULTADO DE EXPLOTACION (18.237,99) {18.347,54)
ingresos financieros 92,222 61 441.821,29
Gastos financieros {8,120,42) {11.951,55)
Wariacién del valor razonahble en instrumentoes financieros 10,242 84 {164.081 3
Por operaciones de la cartera interior {7.561,69) 151.674,10)
Por operaciones de la cartera exterior 17.804,50 (112.407 29)
Por operaciones con derivados - "
Otros - -
Diferenclas de cambio {4.950,54) -
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (11.150,84) {77.759,30}
Deterioros “ -
Resultados por operacicnes de la cartera interior (82.482,05) 12,412,82 |
Resuftados por operaciones de la carlera exterior 71.331.21 (80.172,12) Co
Resultados por operaciones con derivados - - Cod
Ciros - -
RESULTADO FINANCIERO 78.243,62 {111.970,95)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 60.005,63 {130.318,49)
Impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO 60.005,63 {130.318,49)

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

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

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

Euros
2012 2011 (M
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 60.005,63 | (130.318,48)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas -
Total ¢ransferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocides 60.005,63 | (130.318,49)

("} Se presenta, Unica vy extlusivamente, a efectos comparativos.
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CLASE 8°

Fegon Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Resefia de 1a Sociedad

Fegon inversiones, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad)} se constituyd el 8
de junic de 2004. L.a Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversién Colectiva, en lo dispuesto en ef Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores con el numero 3.086. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacién en el Mercado
Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacién autorizado por el Gobierno espafiol, sujeto al articuio
31.4 de la vigente Ley espafiola del Mercado de Valores y supervisado por fa Comision Nacional del Mercado de
Valores en su organizacion y funcionamiento,

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

Ei domicilio social de ia Sociedad se encuentra en Paseo de la Castellana 28, Madrid.
El objeto social de la Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e
invertirios en bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre gue el rendimiento del

inversor se estiablezca en funcion de los resultados colectivos.

Segln se indica en la Nota 8, la gestion y administracién de la Socledad estan encomendadas a Bankinter
Gestion de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de inversion Colectiva, entidad perteneciente al
Grupo Bankinter.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Bankinter, S.A. {Grupo Bankinier), entidad depositaria de fa
Sociedad (vease Nota 5).

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fief

Las cuentas anuales han sido obienidas de los regisiros contables de fa Scciedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacidn financiera que resulta de aplicacion a la Scciedad, que es
el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas coniables, cuenias anuales y estados de informacién reservada de ias
instituciones de inversion colectiva, que constituye el desarrolio y adaptacion, para las instituciones de
inversion colectiva, de lo previste en el Cddigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
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de Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma que rmuestran la
imagen fiel del patrimonio y de ia situacion financiera de {a Sociedad al 31 de diciembre de 2012 y de los
resultados de sus operaciones que se han generado duranie 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 someteran a la aprobacién de la
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que serén aprobadas sin ninguna modificacién.

Principios contables

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

Los resutiados vy ia determinacion del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Scciedad para la
elaboracion de las cuentas anuates.

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

En todo caso, las inversiones de fa Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversién, estan sujetas a
las fluctuaciones del mercado y otros riesges inherentes a la inversion en valores (véase Nota 8), o que
puede provecar que el valor liguidative de la accién fluctae tanto al alza como a {a baja.

Comparacién de la informacién

La informacién contenida en esias cuentas anuales relativa al ejercicic 2011 se presenta (nica y
exclusivamenie, a efectos comparatives, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2012.

d) Agrupacién de partidas

Determinadas partidas dei balance, de la cuenta de pérdidas vy ganancias y del estade de cambios en et
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacién desagregada en las correspondigntes notas de la memoria.

Cambios de criterios contables

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

Correccién de errores

En la elaboracidén de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningin error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los impories incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2011,
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g} Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambientai que pudieran ser significativos en relacion
con el patrimonio, la situacién financiera y ios resultados de fa misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medicambientales.

Nermas de registro v valoracion

En la elaboracien de las cuentas anuales de la Scciedad correspendientes a los ejercicios 2012 y 2011 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion;

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

i. Clasificacién de los activos financieros

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

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

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su casc, de ios siguientes epigrafes, desglosados
en cartera interior y cartera exterior. L.a 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 y demdas valores gque supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracidn consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractuaimente, e instrumentados en titulos ¢ en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

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

« Ipstitucicnes de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, ias participaciones en ofras Instituciones
de Inversion Colectiva,

e Depdsitos en entidades de crédite (EECC): depositos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédite, a excepcion de los saldos gue se recogen en &l epigrafe “Tesoreria”.

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

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

« Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, ia periodificacion de ios intereses aclivos
de ia cartera de inversiones financieras.

* Inversiones morosas, dudosas 0 en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacién contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

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

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/cortc plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibides 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 ofros, el valor razonabie 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 los
confratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi come los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos esiructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

- Pasives financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracién como "Pasivos financieros a valor razonable con cambios en perdidas vy
ganancias”, tales como pasivos por venia de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores; recoge, en su caso, cuentas a pagar y débilos, que no deban ser clasificados en ofros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y fos importes pendientes de pago
por comisiones’ de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracidn como “Débitos y partidas a
pagar’
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b} Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracion de los aclivos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar’, y los actives
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su "valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precic de la transaccién), integrando los costes de fransaccion directamente atribuibles a
ia operacion. Posteriormente, los actives se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe *Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el 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 nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como *Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniclalmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario serd el precio de ia transaccién), incluyendo fos costes de fransaccién explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Gltima liquidacién se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de fransaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en fa cuenta de perdidas y
ganancias {véase apartado 3.g.iii).

En todo caso, para la determinacidn del valor razonabie de los actives financieros se atendera a lo siguiente:

- instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado gue resuita de aplicar ef
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediatc habil anterior, o el cambio medio
ponderado si no exisiiera precio oficiat de clerre, ulitizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
active y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, ef valor razonable se corresponde con el precio de fa transaccion mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipes de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos simitares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precies suministrados por intermediarics, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibies, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros que sean sustancialmente ef mismo, modelos de descuento de flujos y vatoracion
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacidn y que utilicen en [a medida de o posible datos
observables de mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de credito del emisor),

- Valores representatives de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
internc de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda piiblica,
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 calculz tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalfas tacites, nefas de impuestos, que hubieran
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sido identificadas y calcuiadas en el momento de la adquisicion y que subsistan en el momente de fa
valoracion.

- 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 los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, come las condicicnes de cancelacién
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en ofras instifuciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el tltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercadoe o sistema multilateral
de negociacién, se valoraran a su valor de cotizacion de! dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en HC de inversion libre, 1IC de §IC de inversion fibre & IIC extranjeras similares, segin
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

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

En ef salde de! epigrafe "Otras cuentas de orden — Otros” se recoge, a titulo informativo, el valor nominal de
los titulos de la cartera de la Sociedad.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contraric sera el precio de la transaccién}
integrando fos costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros" de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo, No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efective no es significativo, aguellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afic se vaioran a su valar nominal.

Los pasives financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) inciuyendo los costes de transaccién directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deduck los costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.9.il).

En particular, en el caso de |a financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adauiridos femporalmente o activos aportados en garantia, se atenderd, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo ¢
restifucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aporiados en garantia.

Baja del balance de los actives y pasivos financieros

El tratamiento contable de ias iransferencias de actives financieros esta condicionado por la forma en que se

traspasan a ferceros i0s riesgoes y beneficios asociados a 0§ aciivos gue se transiisren:
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1. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros —caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonabie en la
fecha de la recompra—, el activo financiero transferido se daré de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido mencs cualguier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho active.

Se dardn de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de sy
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Sise retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al active financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los coniratos de préstamo de valores en los que el prestataric tiene la obligacion de
devolver ios mismos o similares activos u otros casos anaiogos —, el active financiero transferido no se
dara de baja del balance y continuara valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasive financiero asociado, por un
importe igual al de ia contraprestacién recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

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

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialimente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el controf del mismo.

De acuerdo con io anterior, los activos financieros séic se dan de baja del balance cuande se han extinguido
los flujos de efective que generan o cuando se han transferido sustanciaimente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implictos. Similarmente, ios pasivos financieros séle se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero io adguiere.

Confabilizacién de operaciones

i, Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras gue las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segln corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza y
ef resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resuliado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior {0 extericr)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion ef de confirmacién de la operacion, aungue se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacidn no se valorard hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance.
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ii. Compravenia de valores a plazo

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivades”, dependiendo de si los cambios de valor se han fliquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se regisira en el epigrafe "Derivados” de Ia cartera interior o exterior y del
activo o del pasive, segin su saido, del balance, hasta la fecha de su liquidacion,

fii. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones femporales de activos o adquisiciones con pacfo de retrocesion, sa registran
en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a ios que haga referencia.

Las 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 el epigrafe "Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de la cartera interior {o exterior)”,

iv. Confratos de futuros, opciones y warrants y ofros denvados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones yfe warrants se registran en el momento de
Su contratacion y hasta el momento del cierre de |a posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” ¢ "Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de fas cuentas de orden, segun sy naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas {cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su vator
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del active (o pasivo) de! balance, en ia
fecha de ejecucion de la operacion,

En ef epigrafe ‘Deudores” del active del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en ios mercados correspondientes para poder reafizar operaciones en los mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumeantos financieros — Por operacicnes
con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de la kguidacion de la operacién, se registran fas
diferencias que resuftan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos, La
contrapartida de esfas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segun su saldo, del haiance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aqueilos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondiantes
diferencias se contabilizaran en ia cuenta "Deterioro v resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportadcs en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de éstos
se ragistra en el epigrafe "Vaiores recibidos en garantia por la lIC” de las cuentas de orden. En caso de
venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacién de devolverlos. 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 & ingresos fiquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente gjercicio. 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 patrimonic propio de la Sociedad son las acciones que representan su capital. Se
registran en ef epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~ Fondos reemboisables atribuidos a
participes ¢ accionistas — Capital” del balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las [nstituciones de tnversion Colectiva, el
capital de las Sociedades de inversion de Capital Variable es variable dentro de los limites del capital inicial y
maximo fijados estafutariamente.

La adquisicién por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrate “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del baiance. l.a amortizacion
de acciones propias da fugar, en su caso, a la reduccion del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion vy el
nominal de las acciones amortizadas en la cuenta "Patrimonic atribuido a participes o accionistas —~ Fondos
reembolsables afribuidos a participes o accionistas — Reservas” deil balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimenio atribuido & participes o accionistas — Fondos reemboisables atribuidos a participes ¢ accionistas
- Prima de emisién” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de
acciones propias, sin gue en ningln caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por la Sociedad, para &l
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por infereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con postericridad al momento de la adquisicion se
reconccen, en su caso, contablemente en funcion de su perfodo de devengo, por aplicacién del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversicnes morosas, dudosas o en
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littgio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacién 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 financieros” de fa cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras scciedades se reconpcen, en su caso, come ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en gue nace el derecho a
pereibirlos por la Seciedad.

if. Comisiones y conceplos asimilados

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

l.as comisiones de gestion y de depdsito, asi como otros gastos de gestion necesarios para gue la Sociedad
realice su sctividad, se registran, seglin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

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

iif. Vanacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del vaior razonable de los aclivos y pasivos financieros,
realizado 0 no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultade por enajenaciones de
instrumentos financieros” y "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros’, segin corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias de fa Sociedad (véanse apariados 3.b.i, 3.biy 3.).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad gue satisface la Sociedad como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerande, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar ias pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferide, en caso de que exista, se corresponde gon el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos 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 gque queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.
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En caso de que existan derechos a compensar en gjercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un active por impuesto diferido en ninglin case y solo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positives. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se regisiran en la cuenta “Perdidas fiscales a compensar’ de las
cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacién de dichos pasivos se
reafiza considerande los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En casc de
modificaciones en fas normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion,

i} Transacciones en moneda extranjera

ta moneda funcioral de la Sociedad es el euro. Consecuentemenie, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentas al euro se consideran denominados en "moneda extranjera”.

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

Las diferencias de cambio que se preducen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe "Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
fa valoracion (véase Nota 3.g.H).

j} Qperaciones vinculadas

ia Sociedad realiza operaciones vinculadas de ias previstas en el ariicuic 67 de la Ley 35/2003 y ios
articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, 1a sociedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la ejecucion de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aguellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en su nombre en Jlas que haya
surgido o pueda surgir un conflicio de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Sociedad y a precics o en condiciones iguaies o mejores que los de mercado. Segun lo
establecido en la normativa vigente, los informes peri¢dicos registrados en la Comision Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacién, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversion colectiva gesticnadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora
de la Sociedad, el importe de los depésitos y adquisiciones temporales de actives mantenidos con el
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados
por e} Grupo de la sociedad gestora.

4.  Distribucion de resultados

l.a propuesta de distribucion del resultado correspondiente al ejercicic 2012 que su Consejc de Administracién
propendrd a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, es la siguiente:
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Euros

Base de distribucién-
Beneficio/(Pérdida) neto del gjercicio |60.005,63

Distribucion-
Reserva legal 6.000,56
Resultados de ejercicios anteriores  |54.005,07

60.005,63

Cartera de inversiones financieras

El detalie de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin coensiderar, en su caso, el saido
de los epigrafes *Depdsitos en EECC”, “Derivados” e “intereses de la cartera de inversion” se incluye como
Anexo, ¢l cual forma parte integrante de esta nota.

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

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 299.593 83
299,593.83

Al 31 de diciembre de 2012, la totalidad del saldo del epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de
deuda” del activo del balance corresponde a adquisiciones temporales de activos (Deuda Publica) cuya
coniraparte es la entidad depositaria.

Los valores y activos que integran la cartera de fa Sociedad que son susceptibies de estar depositados, lo estan
en Bankinter, S.A. o en tramite de depédsito en dicha entidad {véanse Notas 1y 8). Los valores mobiliarios y
demas activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna ciase,
salvo para servir de garantia de las operaciones que la Sociedad reafice en ios mercados secundarios oficiales
de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta
funcian.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicion de 'a Sociedad al riesgo de mercado (gue comprende el
riesgo de tipo de interés, e! riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi
come a los tiesgos de crédito y liquidez. En este sentido, &l Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos gue limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de ia Sociedad. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta la
Sociedad:
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Limites a la inversion en ofras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Gnica IIC, no podrd superar el 20% del
patrimonio, salvo en fas lIC cuya poliica de inversién se base en la nversidn en un Unico fondo.
Asimismo, la inversion total en 1IC mencionadas en e articulo 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

Limite general a la inversidn en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos POr un mismo emisor no podré superar
el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en
los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad, Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional def que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado gue presente una calificacién de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tieng intencion de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que la
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitides o avalados por un ente de
los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, sera necesario gue se diversifigue, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores de una misma emisién no supere ef
30% dei activo de la Sociedad. Quedara ampliade al 25% cuando se trate de inversiones en
obligaciongs emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la ermisién ¥ que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y ai pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. £ total
de ias inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite de! 5% no podra superar
el 80% del patrimenio de la Sociedad.

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

Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar ef patrimeonio nefo de la Sociedad. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier
obligacidn 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 ningdn case podran superar el 10% del patrimonio de ia
Scciedad.

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

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
credito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los cempromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reemboiso del principal & intereses y depdsitos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de la Sociedad.

13
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Las posiciones frente a un Unico emisor en productes derivados, activos e instrumentos financieros y
depositos gue la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio de la
Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupe econdmico se consideran un Gnico
emisor.

Limites a ta inversién en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna fimitacion a su libre
transmision,

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

Se autoriza la inversitn, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

* - Acciones y participaciones de 1T de cardceter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/85/CEE domigiliadas en pafses no OCDE con ciertas limitaciones.

+ Acciones y participaciones de 1IC de inversién fibre y de BC de IIC de inversion libre
espaficlas.

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

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

Ohbligaciones frente a terceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonic p ara rasolver
dificultades transitorias de tesoreria, sismpre gue se produzca por un plazo no superior a un mes, o por
adguisicién de activos con pago apiazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del
Mercade de Valores. No se tendrén en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el periodo de figuidacion de la operacién que establezca el mercado donde se
hayan contratado, -

Les coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Scciedad gue, en todo
caso, son objete de seguimiento especifico por la sociedad gestora:

Riesgo de crédito

Ef riesgo de crédite representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en ef caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se varia mitigado con los limites
a fa inversion y concentracion de riesgos antes descritos.
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Riesgo de ligquidez

En ei caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva con
liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por elio, la scciedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesge de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de liguidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversién Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercade. Los factores de resgo mds significativos
podrian agruparse en los siguientas:

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renia fija conileva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion 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 fiuctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: |a inversién en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad de la Sociedad se ves afectada por la volatilidad de los mercades en los que
nvierte. Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede corllevar, en sy
caso, riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversicnes, haciéndolas mas volatiles.

Los riesgos inherentes a fas inversicnes mantenidas por las Instituciones de Inversion Colectiva se encuentran
descritos en el Folleto informativo de cada Institucion de nversion Colectiva, segln lo establecido en la
normativa apiicable. Adicionaimente, en dicho Folleto se indican en el apartado de politica de inversién de las
Instituciones de Inversién Colectiva de forma especifica los fimites internos a los que estan sujetos al sefialarse
los tipos de actives en ios que pueden invertir, asi como los mercados, niveles medios de duracién de la cartera
de renta fija, exposicién al riesgo divisa de las Instituciones de Inversién Colectiva, efc., lo cual marea el riesgo
de mercado que pueden asumir las instituciones de Inversien Cotlectiva. :

Al 31 de diciembre de 2012, la composicion del saldo de este epigrafe def balance es ia siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Bankinter, S.A. (cuentas en euros) 216.131,15
216.131.15

Los saldos positivos de las cuentas corrientes en euros mantenidas por la Sociedad han devengado en el
ejercicic 2012 un tipo de interés anual dei Euribor a un mes menos 0,50 puntos porcentuales, revisable y
liguidable mensuaimente,
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Patrimonio atribuido a particines 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 Ja Sociedad, asi como
la parte del capital estatutario maximo (gue reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
Capitai” al 31

0L1150102

iniciai), que ha sido efectivamente suscrito. A confinuacion se detalla |a composicion del saldo de ©

de diciembre de 2012 y 2011:

Huros
31-12-2012 31-12.2011
Capital inicial 2.404.050,00 2.404.050,60
Capital estatutario emitido 225.070,00 55.320,00
Capital 2.629.120,00 2.459.370,00

Al 31 de diclembre de 2012, el capital social de la Sociedad estaba formalizado en 262.912 acciones
nominativas de 10,00 euros de valor nominal cada una (con idénticos derechos politicos y econamicos),

totalmente suscritas y desemboisadas (245.937 acciones ai 31 de diciembre de 201 1).

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

Euros

31-12-2012

31-12-2011

Capital estatatario maximo

Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Capital

Neminal acciones propias en cartera

24.040.500,00
(21.411.380,00)

24.040.500,00
(21.581.130,00)

2.629.120,00

2.459.370.00
(105.250,00)

Capital en circulacién

2.629.120,00

2.354.120.60

El articulo 32.8 de ia Ley 35/2003 de Instituciones de inversion Colectiva establece que la adquisicidn por la
Sociedad de sus acciones propias, entre ef capital inicial y el capital estatutario maximo, no estars sujeta a ias
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 Le
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacién de la Junta General de Accicnistas y ne estan sujetas a

los limites porcentuales sobre el capital social.

Valor liguidative de la accién

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el calculo del valor liqu

manera:

idativo de la accion se ha efectuado de la siguiente

y de Scciedades de Capital.
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CLASE 87
Euros
31-12-2012 31-12-2011
Patrimonio atri.buido a ]:?artrjci.pes o accionistas de 2.641.417,01 2.303.998,68
la Sociedad al cierre del ejercicio
Valor liguidativo de 12 accion _ 19,05 9,79
Nimero de acciones en circulacién 262.912 235412

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

Al 31 de diciembre de 2012, el tnico accionista de la Sociedad que posela un porcentaje de participacion
significativa superior al 20% del capital en circulacion era el siguiente:

N° de Acciones % de Participacion
Playa Joyel, S.L, 234374 89,15%

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el nimero de accionistas de ia Sociedad era de 104. Conforme a la
normativa apiicable, el numero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversion de Capital Variable no
debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabeo la reconstitucion
permanente del nimero minimo de accionistas.

Prima de emisién

En el caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas ¢ negativas entre |a
contraprestacion recibida en la colocacién o enajenacion y el valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segln se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la
Saciedad, se registran, en su caso, en el epigrafe "Prima de emisién® del balance.

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

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

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

17



001150104

CLASE 87

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Reserva legal 103.800,41 103.800,41
Reserva voluntaria 503.308,12 503.308,12
Reservas 607.108,53 607.108,53

Las scciedades gue obtengan beneficios en el ejercicic econdmico deberén destinar un 10% del mismo & la
reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social, establecido en el Texto Refundido de
la Ley de Sociedades de Capital, excepto cuando existan perdidas acumuladas gue hicieran que el patrimonio
nete de la Sociedad fuera inferior a la cifra de capital en circulacion (o capital inicial si éste fuera mayor al capital
en circulacion), en cuyo caso el beneficio se destinara a ia compensacion de dichas pérdidas, destinandose el
10% del beneficio restante a dotar la correspondiente reserva legal.

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

Tanto la reserva voluntaria como los resultados de gjercicios anteriores no tienen restricciones especificas en
cuanto a su disponibilidad.

Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la gestién y administracion de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, durante los
gjercicios 2012 v 2011, |a Sociedad ha devengado como gasto una comision calculada sobre e patrimonio diario
medio de la Sociedad que se satisface trimestraimente.

L.a entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante Ios ejercicios 2012 y 2011, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, una comisidén anual calculada sobre el
patrimonio diario medio de ia Sociedad que se satisface mensualmente,

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

La Orden EHA/506/2008, de 5 de marzo, que desarrclia el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrollo de las
funciones de vigitancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversion Cofectiva. 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
establecides en la normativa vigente.
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3. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el célculo del
valor liquidativo de las acciones de la Sociedad.

4. Contrastar con cardcter previo a la remision a fa Comision Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
catidad y suficiencia de la informacién pablica periddica de fa Sociedad.

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

8. Comprobar que las liguidacicnes de valores y de efectivo son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de fiquidacion 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 2 mites de euros (2 miles de eurcs en & gjercicio 2011).

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad no tenia ningdn 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 gjercicios 2012 y 2011 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

La Sociedad tiene abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2008 y siguientes,

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones por importe de 43 y 24 miles de euros, respectivamente,

No existen diferencias significativas entre o resuliado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases impenibles negativas, en su caso. E tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).

Cuando se generan resultados positivos, la Sociedad registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de ia
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscaies. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
gue la Sociedad obtenga resuitados negativos (véasse Nota 3-h).

E! Real Decreto-Ley 9/2011, de 18 de agosto, introdujo una serie de modificaciones tributarias con efectos para
los pericdos impositivos que se hayan iniciado el 1 de enero de 2012, £n concreto, en el caso de existir bases
imponibies negativas, se amplia el plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios futuros de
quince a dieciocho ejercicios, en determinadas condiciones.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones que en el futuro pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivas fiscales de caracter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera cobjetiva. No obstante, en opinisn de los
Administradores de fa Sociedad, la posibilidad de gue en futuras inspecciones se materalicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cuaiquier caso, a deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaris
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad,
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Informacidn relativa al Consejo de Administracién

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

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

Asimismo, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad no fenia concedidos préstamos ni anticipos o
garantias de ninguna clase, ni habia adquirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de
Administracion compromisc alguno en materia de pensiones y seguros de vida,

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

A 31 de diciembre de 2012, ningtn Administrador de la Sociedad {o sus personas vinculadas, en su caso)
osientaba participaciones ni ejercia ninglin tipo de cargo o funcion en otras instituciones de inversién colectiva
de naturaleza societaria cuyo objeto social consista en a ‘captacién de fondos, bienes o derechos del piblice
para gestionarlos e invertirios en bienas, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que
ef rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos” {véase Nota 1).
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11. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del gjercicio no se ha producido ningun hecho significativo ne descritc en las notas
anteriores
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Anexo: Detalle de la Cartera de inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2012

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

Divisa Descripcion Euros

EUR | REPOIESTADO ESPANOL|1,00/2013-01-02 299.593 83
TOTAL Cartera interior- Valores representativos dé deuda 299.593,83
EUR | ACCIONES|TELEFONICA, S.A. 189,513,62
EUR | ACCIONESIBSCH 91.500,00
EUR | ACCIONES|BBVA 22745976
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 508.473,38
EUR | PARTICIPACIONES|OTRAS IICS BANKINTER 177,81
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva 177,81
SEK [ ACCIONES|SKF AB-B SHS 57.747.87
USD | ACCIONESMICROSOFT CORP 61.466,03
EUR | ACCIONES|VINCI SA 81.809,00
CHF | ACCIONES|UBS, A.G, 80.698,54
EUR | ACCIONES|DEUTSCHE LUFTHA 75.699,84
EUR | ACCIONES|BAYER ' 109.057,13
EUR | ACCIONESBMW 110.634,81
EUR | ACCIONES|ING GROEP 96.410,89
USD | ACCIONESMORGAN JP & CO 101,117.84
EUR | ACCIONES|ARKEMA 60.120,39
EUR | ACCIONES|UNILEVER NV-CVA 88.062,09
EUR | ACCIONES|SIEMENS AG-REG 62.307,60
EUR | ACCIONES|ROYAL DUTCH PETROL 59.197.03
USD | ACCIONES|LIMITED BRANDS 54.023,91
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 1.098.352,99
EUR | PARTICIPACIONES|LYXOR STOXX B 1067.787,60
EUR | PARTICIPACIONESILYXOR MSCI 185.484.68
USD | PARTICIPACIONES|STATE STREET GLOBAL £1.903,74
USD | PARTICIPACIONES|BLACKROCK FUND 97.373,42
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversié\r_l colectiva| 472.549,44
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Fegon Inversiones, Sociedad de Inversién de Capital Variabie, S.A.

Iinforme de Gestién ,
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Evolucion de fos negocios (mercados), situacion de la Sociedad y evolucién
previsible

Durante el primer semestre del 2012 Ios mercados de riesgos han tenido un comportamiento irregulas, con
subidas durante el primer trimestre en la mayoria de las bolsas y en los bonos en general, especialmente los
corporativos. Sin embargo, a partir de marzo, el comportamiento de estos mercados ha sido mucho mas erratico.

Por contrapartida, en el segundo semestre los mercados de riesgos han regisfrado unas mejoras muy
pronunciadas, especialmente a raiz de las deciaraciones del presidente del Banco Central Europeo, Mario
Draghi, en defensa de ia estabilidad del eurc a finales del mes de julio.

La apuesta decidida def BCE, con |a presentacion de una bateria de medidas potenciales para contener |3 crisis
de la deuda periférica europea, ha ayudado a reducir las primas de riesgo de nuestra deuda respecto a
Alemania. Con eilo, simultaneamente, hemos visto una mejora de todas las bolsas europeas, pero
especiaimente de las de paises periféricos, Y también se ha producido un fortalecimiento muy importante dei
euro que registra en el afio una apreciacién del 1,8% con respecto al dolar.

El entomo economico sigue débii a nivel global, con menores crecimientos en todas las principales regiores del
mundo, si bien en los Oltimos meses se han apreciado algunos signos de recuperacién del crecimiento tanto en
EEUU como en China. La zona euro ha regresado a la recesion durante la segunda mitad de 2012 Yy ho se
esperan tasas de crecimiento significativas en 2013, resultado de las politicas de austeridad impuestas en los
paises de la periferia europea.

Los cambios politicos en China y Japdn auguran nuevas politicas de estimulo al crecimiento econémico en
ambos paises. En EEUU, la reeleccion del presidente ha abierto el proceso de negociacion para reducir el déficit
pubiico y limitar ef crecimiento de fa deuda, que esta a punto de aicanzar el techo legal establecido por el
Congreso. La sofucion a estos graves problemas serviria, sin duda, para mejorar la confianza de los agentes
economicos americanos.

En ei ejercicio 2012 ia bolsa espafiola ha caido un -4,66%, subiendo un 15% en el segundo semestre,
recuperando casi todo lo perdido en el primer semestre dei afio. Mientras, el indice europeo Eurostoxx 50 se ha
revalorizado un 13,79%. La bolsa americana, por su parte, que habia tenido una revalorizacion muy fuerte en fa
primera mitad del afic, tuvo un comportamiento algo mas moderado en la segunda mitad, con una subida del
13.41% en el afio. En Europa las subidas secloriales mas relevantes del afio han sido en empresas financieras
(bancos y seguros), asi como fabricantes de automéviles y empresas  tecnologicas. En e lado negativo,
destacaron las empresas ds telecomunicaciones y las empresas eiéciricas.

Esta mejora de la percepcion de riesgo en los mercados también ha beneficiade al diferencial de rentabilidad
entre el bono del Tesoro espaficl y el aleman, Que se ha estrechado hasta ics 395 punios basicos a finales de
diciembre, mejorando respecto a los 475 de junio. Por el contrario, los bonos de Alemania y Estados Unides han
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sufrido algo en sus precios, tras actuar como activo refugio durante los meses méas agudos de la crisis durante
este afio.

El entorno econdmico empieza a dar algunos signos de mejora en algunas partes del mundo, como EEUY,
China, Japon o algunos paises emergentes. En Europa sin embargo, la actividad sigue muy débil tanto dentro de
la zona euro como en Reino Unido.

Los bancos centrates siguen actuando como principales garantes de la estabilidad financiera de los mercados, a
traves de una politica de muy bajos tipos de interés acompafiada de inyecciones continuadas de liquidez via
compra de bonos en los mercados. Durante el primer semestre del afio 2013 estaremos pendientes de la
resolucion de los problemas fiscales de EEUU, en particular, la negociacion sobre el techo de la deuda que
puede emitir el gobierno y las medidas correctoras def gasto publico que tendran gue venir en esa negociacion.
En Japon, el nuevo gobierno esta preparando una bateria de nuevas medidas de politica fiscal y monetaria para
estimular la economia y acabar con la deflacién crénica. En Europa, con un entorno mas tranquilo, estaremos
pendientes de observar algiin signo de mejora tras las duras medidas de austeridad impuestas desde el centro
hacia ia periferia.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) esta
destinado a la consecucién de su objeto social, ajustando sus objetivos y poiiticas de gestion de los riesgos de
precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la

normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2042 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comision Nacional det Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo

-Nada que resefiar dado ei objeto social de la Sociedad.

Addquisicion de acciones propias

La Socledad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo del pasado
ejercicio 2012, distinto af previsto en su objeto social exclusive como Institucion de Inversién Colectiva sujeta a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y a ia Orden def Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de julic de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversion Mobiliaria de
Capital Variable.



Diligencia gue levanta el Secretaric Consejero del Consejo de Administracién de Fegon Inversiones,
Sociedad de Inversidn de Capital Variable, S.A., Miguel Lavin Lastra, para hacer constar que todos los
miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento,
gue se compone de hojas de papel timbrado, impresas por una cara y cuya numeracion se detalla en el
anexo, comprensivo de la memoria, Balance, cuenta de perdidas y ganancias, estado de ingresos y gastos
reconocidos, estade total de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al
gjercicio cerrado el 31 de diciembre de 2012, fimando todes vy cada uno de los sefiores Consejeros de Ia
Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 14 de febrero de 2013

El Secretario del Consegjo de Administracion

Fdo.: Miguel Lavin Lastra

El Presid ggte‘déiubonsejo de Administracién

Fdo.: Eloy Lavin Lé;stra

,,,/} : Consejeros: T £
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Fdo.: Eloy Lavin Meléndez




ANEXQO

El presenie documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
ingresos vy gastcs reconccidos, estado folal de cambios en el patrimonio neto e informe de gestidn,
correspondientes al ejercicio 2012 de la Sociedad Fegon Inversiones, Sociedad de Inversidon de Capital
Variable, S.A., se compone de 28 hcjas de papei timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la
numeracidén 0L1150083 a 0L1150110, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del
Consejo de Administracién de la Sociedad en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacién.

Madrid, 14 de febrero de 2013

Fdo.: Miguel Lavin Lastra
Secretario Consejero



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

ldentificacién de la Sociedad: Fegon Inversiones, Sociedad de Inversién de
Capital Variable, S.A, '

NIF A-B4018456

lL.os abajo firmantes, como Administradores de la Sociedad citada manifiestan que en la
contabifidad de la Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida que

deba ser incluida en el documento aparte de informacion mediocambiental previsto en la Orden del Ministerio
de Justicia de 28 de enero del 2009.

El Secretario del Consejo de Administracién

T

Miguei Lavin Lastra

El Presidente del-€ofisejo de
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Fdo.:Arari'(;iLL‘- zCrlertaga.




