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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Investkey Global, Sociedad de Inversion de Capital Variable, 8.A. (en adelante, la
Sociedad):

Hemos auditado las cuentas anuales de la Sociedad, que comprenden el balance al 31 de diciembre de
2012, la cuenta de pérdidas v 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
informacion financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular,
con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinidn 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 realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y la evaluacién de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta
de aplicacion.

En nuestra opini6n, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2012, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual .
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normative de informacion 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 fas explicaciones gue los administradores
consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucidon de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que ia informacién
contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio
2012. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacidn del informe de gestion con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.
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INVESTKEY GLOBAL, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(SICAY)
Peérdidas fiscales a compensar
Otros

TOTAL CUENTAS DE CRDEN

19.586,293,00

20.918.029,00

(Euros}
ACTIVO 31-12-2012 3422011 (Y PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2012 31-12-2011 ()
ACTIVO NO CORRIENTE - . PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES C 4.825.037,71 3.186.100,63
AGCIONISTAS
Inmovilizado intangibie - - Fondos reembolsables atribuidos a 4.825.037,71 3.186.100,63
participes o accionistas
Inmovilizado material - - Capitat 4.454,207,00 312247100
Bienes inmuebles dé uso propio - - Participes - -
Wabitiario v enseres - - Prima ge emislidn 75.596,53 1.068,01
Actives por impuesto diferido - e Reservas 93.023,84 41.232,4%
ACTIVO CORRIENTE 4.835.326,36 3.194.429,95 {Acciones propias) - (30.684,65)
Deudores 22,380,88 5.888,54 Resultades de ejercicios anteriores - {1.174,20)
Cartera de invarsiones financieras 4.622,98%,81 3.174.374,71 (Otras aportaciones de socios B -
Cartera interlor 2.271.695 60 1.427.186,35 Hesultado del gjercicie 202.210,34 53.136,98
Valores representatives de deuda +.881.731,680 1.378.001,35 {Dividendo a cuenta) - -
Instrumentos de patriionio 380.964,00 45.185,00 | Ajustes por cambios de vaior en - “
inmovitizado material de uso propio
nstifuciones de Inversion Colectiva - - Otro patrimonie atribuido - -
Depdsitos en EECC - -
Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Gartera exterior 2.351.278,75 1.747.158,16 Deudas alargo plazo " "
Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferido - -
instrumentos de patrimonio 2.042.004,23 835.588,92
Instituciones de versién Colectiva 309.184,52 811.559,24 | PASIVO CORRIENTE 14.288,65 8.329,32
Depdsitos en EECC - - Provisiones a corto piazo - -
Derivados - - BDeudas a corto plaro - -
Otros - - Acresdores 14,268,865 2.329,32
 Intereses de ia cartera de inversion 15,48 30,20 Pasivos financieros - -
inversiones morosas, dudosas o en litigic - - Derivados - .
Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 193.855,67 14,166,70
TOTAL ACTIVO 4.839.326,36 3.194.429,95 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 4.839,326,36 3.194.429,95
CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISQ - -
Compromisos por operaciones largas de - -
derivados
Compromisos por operaciones cortas de - -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 19.586.293,00 20.918.029,00
Valores cedidos en préstamo por fa HC - .
Valores aportados como garantia por fa IiIC - -
Valorés recibidos en garantia por iz IC - -
Capital nominat no suscrito ni en circulacién 19.586.293,00 20.918.028,00

Las Notas 1 a 11 descritas en Ja Memoria adjunta forman parte integrante

(*) Se presenta, (nica y exciusivamente, 2 efectos comparativos.

del balance al 31 de diciembre de 2012.
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INVESTKEY GLOBAL, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A1 0OS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMERE DE 2012 Y 2011

{Eurcs)
2012 2011 {1

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas ala IC - -

Gastos de Personal - -

Ctros gastos de explotacién {78.271,58) (38.855,91})
Comisién de gestion (65.684,19) (25.813,97)
Comisién depositario (4.378,85) (4.205,18)
Ingreso/gasto por compensacion compartimenio - .

Otros (8.208,44) {8.746,76)
Amortizacidn del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Detarlore y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION (78.271,58) (38.855,91)

Ingresos financieros 80.235,51 33.385,77

Gastos financieros (6,40} {221,85)

Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 163.970,28 66.693,25
Por operaciones de la cartera interiar 20.778,57 {1.575,07}
Por cperaciones de la cartera exterior 143.181,72 68.268,32
Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferancias de cambio {15.322.47) (3.453,17}
Daterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros 53.647,52 {3.874,37}

Detatioros - -

Resuitados por operacicnes de la cartera interior - {2.4684,4%)

Resultados por operaciones de la cartsra exterior 42.385 52 7.026,46

Resuitatos por operaciones con derivados 11.262.00 (8.436,42)

Otros - -

RESULTADO FINANCIERO 282,524 45 82.528,63
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 204,252 87 53.673,72

Impueste sobre beneficios {2.042 53} (536,74)
RESULTADO DEL EJERCICIO 202.210,34 53.136,98

(") Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectes comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte
integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
anyal terminado el 31 de diciembre de 2012, :
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GLASE 87

INVESTKEY GLOBAL, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

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

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

Euros
2012 2011 (1)

202.210,34 | 53.136,98

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas

Total transferencias a fa cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos 202.210,34 | 53.136,98

(*) Se presanta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparatives.
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CLASE 87

Investkey Global, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

. Reseia de la Sociedad

Investkey Giobal, Sociedad de Inversidn de Capital Variable, S.A. {en adelante, la Sociedad) se constituyd el 18
de abril de 2001 bajo la denominacién de Invercd Inversicnes, Sociedad de inversion Mobiliaria de Capital
Variable, S.A. Con fecha 5 de febrero de 2004 la Sociedad cambid su denominacion por la de Inverod
Inversiones, Scciedad de Inversién de Capital Variable, S.A., vy, finaimente, con fecha 13 de julic de 2011 la
Sociedad cambid su denominacion por a actual La Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesto en Iz Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, en lo dispuesio en el 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 nimero 1.941. Las acciones de la Scciedad estdn admitidas a negociacion en ef Mercado
Alternative Bursatil, sistema organizado de negociacion autorizade por el Gobierno espafol, sujeto al articule
31.4 de la vigente Ley espafiola def Mercado de Valores y supervisado por la Comision Nacional del Mercado de
Valores en su organizacion y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2012, segln sus Administradores, fa Sociedad de Inversidn no forma parte de ningln
grupo de sociedades.

El domicilio social de ia Socledad se encuentra en Avenida de ia Mispanidad 6, Madrid.

El objeto social de la Scciedad es la captacién de fondes, bienes o derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en hienes, derechos, valores U otros instrumentos, financieros o no, stempre que el rendimiento del
inversor se sstablezca en funcién de los resultados colectivos.

Segln se indica en la Nota 8, la gestién y administracién de ia Sociedad estén encomendadas a Inversis
Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, entidad perteneciente al Grupo Inversis.

Los vaiores mobiliarios estén bajo la custodia de Banco Inversis, S.A. {Grupo inversis), entidad depositaria de la
Socledad (véase Nota 5).

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativa de informacion financiera que resuita de aplicacién a la Sociedad, que es
el establecida en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las
instituciones de inversién colectiva, gue constituye el desarrollo y adaptacién, para las instituciones de
inversion colectiva, de lo previsto en el Cadigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General



b)

c)

d)

e)

CLASE 87

de Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacién, de forma que muestran la
imagen fiel del patrimonio y de Ia situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012 y de Jos
resultados de sus operaciones que se han generado durante ef gjercicio terminado en esa fecha.

l.as cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2012;
que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a 1a aprobacion de ia
Junta General Ordinaria de Accionistas, estiméndose gue seran aprobadas sin ninguna modificacion.

Principios contables

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

Los resuitados y la determinacién del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas confables,
criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la
elaboracion de las cuentas anuales.

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

En tode caso, las inversionss de la Sociedad, cuaiquiera que sea su politica de inversidn, estén sujetas a
ias fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores (véase Nota 5}, lo que
puede provocar gue &l valor Hquidativo de la accién fluctle tanto at alza como a la baja.

Comparacion de la informacién

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2011 se presenta dnica y
exciusivamante, a efectos comparativos, junto con ia informacién correspondiente al gjercicio 2012.

Agrupacién de partidas

Determinadas partidas de! balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
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 producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en i gjercicio 2011.

Correccion de errores

En la elzboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningdn errar significativo gue haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicic 2011.

OK9103254
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CLASE 87

g) Impacto medioambiental

Dadas las aciividades a las que se dedica la Scciedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en relacién
con el patrimonio, la situacidn financiera y los resultados de fa misma. Por este motive, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto & informacion de cuestiones medioambigntaies,

3. _Normas de registro y valoracién

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

a) Clasificacién de fos instrumentos financieros a efectos de presentacién y
valoracion

i. Clasificacion de fos activos financieros

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

- Tesoreria: esie epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsiics a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depoesitario, cuande éste sea una entidad de
crédito, 0 en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Scciedad. Asimismo se incluye, en
su caso, ias restantes cuentas corrientes ¢ saldos que ia Socledad mantenga en una institucidn
financiera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por ia Sociedad en
concepto de garantias aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su case, de fos siguientes eplgrafes, desglosados
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; obligacionss y demas valores que supengan una deuda para
su emiscr, gue devengan una remuneracion consistente en un interés, implicite o explicito,
establecido contractuaimente, e instrumentados en titulos o en anctaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

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

+ Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversién Colectiva,

+ Depdsitos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que ia Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcién de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

¢ Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de ios contratos de futures y forwards, al valor
razonabie de las primas pagadas por warrants y opciocnes compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados
implicitos incorporados, en su caso, en los producios estructurados mantenidos per la Sociedad.
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+ Ofos: recoge, en suU ¢aso, 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
operacicnes no recegidas en los epigrafes anteriores.

« Intereses en la cartera de inversién: recoge, en su caso, la periodificacién de los intereses activos
de |la cartera de inversiones financieras.

« inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a ios meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en fibros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolsc sea probiematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan iranscurrido
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 operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito vy
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
tercercs. La totalidad de los deudores se clasifican & efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversién, se reconocen, en su ¢aso,
como un gaste o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias,

i. Clasificacion de fos pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto plaza: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y ofros débitos, asi comoe deudas con entidades de crédito. Sa ciasifican a efectos de su
valoracion como “BDébitos 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 los
contratos de permuta financiera gue fa Sociedad tiene contratados, asi como los derivados implicifos
incorporados, en su caso, en los productos esfructurados mantenidos peor la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracidn como "Pasivos financiercs a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias’.

- Pasivos 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 pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Plblicas v los importes pendientes de pago
por comisiones de gestion y deposito. Se clasifican a efectos de valoracion come “Débitos y partidas a
pagar’.
b) Reconocimiento y valoracion de fos activos y pasives financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financisros

Los actives financieros clasificades a efectos de valoracion como “Partidas & cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tescreria”, se valoran inicialments, por su “valor razonabie” (que salve evidencia
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en contrario sera el precio de la transaccién), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, ios activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante et método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los fujos de efectivo no es significativo,
aquelias partidas cuyo imporie se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominat.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion comoe “Activos financigros a valor razonable con
cambics en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (gue salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccién), incluyendo los costes de transaccién expiicitos directamente
atribuibles a la cperacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intersses
explicitos devengados desde la ultima liquidacién se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance., Posteriormente, ios activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambics que se produzcan en el valor razanable se imputan en la cuenta de pérdidas vy
ganangcias {véase apartado 3.g.ii).

En todo caso, para la determinacion del valor razonable de Jos activos financiercs se atenderd a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimenio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato hébil anterior, o el cambio medio
ponderado si no existiers precio oficial de cierre, utilizando et mercado més representativo por volumen de
nagociacién,

- Valores no admitidos adn a cotizacién: su vator razonable se calcuia mediante los cambios que resulfan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factares como las diferencias en sus derechos economicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En e caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con ef precio de la transaccién mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccion, En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando come referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicardn técnicas de vaioracién {precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercade disponibles, valor razonable en el memento actual de oiros
instrumentes financieros que sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion
de opciones, en su ¢aso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de cradito del emisor),

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
internc de la inversidn a ios fipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda pubiica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores,

- Instrumentos de patrimonic no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
narticipada, corregldo en el importe de las plusvalias o minusvalias iacitas, netas de impuestos, que hubleran
sido identificadas y calculadas en el momente de la adquisicidén y que subsistan en el momento de ia
valoracion,

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporaies de activos: su valor razonable se calcula,
genaralmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado



¢}

CLASE 87

vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancefacidn
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversién colectiva y entidades de capifal-riesgo: su
valor razonable es el vaior iquidativo det dia de referencia. De no existir, se utilizara el (itimo valor liquidativo
disponible. En el caso de gue se encueniren admitidas a negociacion en un mercado ¢ sistema multitateral
de negociacion, se valorardn & su valor de cotizacidn del dia de referencia, siempre gue sea representative.
Para las inversiones en iIC de inversion libre, HIC de HIC de inversion libre e IIC exiranieras similares, segin
los ariiculos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumerttos financieros derivados: si estén negociados en mercados arganizades, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivades no negociados en mercados organizados o
sistemas multitaterales de negociacién, se valoran mediante la aplicacidon de métodos 0 moedelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

ii, Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion, Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipe de interés efectivo. No
obstante, si el efecte de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquelias partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afic se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financieros & valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (gue salvo evidencia en
contraric serd el precio de la transaccidn) incluyendo los costes de fransaccién directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenia de pérdidas y ganancias {véase apartade 3.g.ii).

En particular, en ¢l caso de la financiacién por venta de valores recibidos en prestamo y pasives surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temperalmente o activos aportades en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonabie de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucidén del préstamo o
restitucién de los actives adquiridos bien temporalimente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los actives y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condiclonado por la forma en gue se
fraspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transferen:

1. Silos riesgos y beneficios se fraspasan sustancialmente a terceros —caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de ias ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra—, el activo financiero transferido se dara de baja del baiance. La diferencia entre ia
contraprestacién recibida neta de los costes de fransaccién atribuibles, considerando cualguier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumide, y et valor en libros del activo financiero, determinara asi
ia ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.
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Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Sise retienen sustanciaimente los riesges y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precic de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los gque el prestatario tiene la obligacién de
devolver los mismos o similares activos u otros casos andlogos —, el activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y continuard valordndose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasive financiero asociado, por un
importe igual ai de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriorments a su coste amortizado.

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

3. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesges v beneficios asociados al activo financiero
transfarido, éste se dara de haja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, ios activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que-generan o cuandc se han transferido sustancialmente a tercercs los riesges vy
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguide las obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.

Contabilizacion de operaciones
i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operacicnes con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
coniratacion, mieniras que las operaciones de valores representativos de deuda y operacicnes del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, seglin corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza y
el resuitado de las operaciones de venta se registra en ef epigrafe "Deterioro y resuitado por engjenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de ia cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstanie, en sl caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacién, aungue se desconczca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen é&stas. Los impories entregados
antes de ia fecha de eiecucion se contabillzan, en su caso, en ¢l epigrafe “Deudores” del balance.

i, Compraventa de valores a plazo

Guando existen compraventas de valores a plazo se registran en &l momento de la contratacidn y hasta el
momento del ciere de la posicién o & vencimiento del contrato 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 los epigrafes “Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos financieros — Resuitados por
operaciones con derivados” o “Variacién del vator razonable en insirumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de silos cambios de valor se han liguidado o no en el ejercicio, se registran las
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diferencias que resuftan como consecuencia de fos cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivades” de la cartera interior o exterior y del
activo o de! pasive, segun su salde, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

il Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adguisicicnes con pacto de retrocesidn, se registran
en &l epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del balance,
independientemente de cuales sean les instrumentos subyacentes a tos que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable gue surian en las adquigiciones temperales de activos, se imputan 4 ia
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacidn del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de la cartera interior {o exterior)”.”

iv. Contratos de fuluros, opciones y warrants y otros derivatos

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en &l momento de
su contratacion y hasta el momento de! clerre de la posicidn o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por cperaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, seglin suU naturaleza y por el imporie nominal comprometido.

Las primas pagadas {cobradas) para el ejercicic de las opciones y warranis se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo {o pasivo} del balance, enla
fecha de ejecucién de la operacion.

En el epigrafe "Deudores” del activo del balance se registran, adicionalments, los fondos depositados en
concepio de garantia en ios mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resuliade por enajenaciones de insfumentos financieros — Resuttados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonabie en instrumentos financieres — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liguidacién de la operacién, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de esias cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la carlera interior o exterior del
activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta ia fecha de su liquidacion.

En aguellcs casos en que el contrato de futuros presente una figuidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizardn en la cuenta "Deteriorc y resuliado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Rasultados por operaciones con derivados’ de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcién es gjercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquiride o vendido, quedando excluidas las operaciones gue se liguidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportades en garantia a ia Sociedad distintos de efectivo, el valor razonabie de éstos
se regisfra en el epigrafe “Vaiores recibidos en garantia por la 1IC" 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
obligacidn de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe "Tesoreria”
del balance.
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e} Periodificaciones {activo y pasivo)

En caso de que existan, correspenden, fundamentaimente, a gasios e ingresos liquidados per anticipado que
se devengardn en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, gue se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversién” del balance.

f) Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentcs de pafrimonio propio de la Sociedad son las acciones gue representan su Gapital. Se
registran en ef epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a
participes o accionistas — Capital” del balance.

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

La adguisicién por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonabie de la contraprestacion entregada en el epigrafe "Pairimonio atribuido a participes ¢ accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionisias — Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de acciones proplas da lugar, en su caso, a la reduccién del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion y el
nominal de las acciones amortizadas en la cuenta "Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a particioes o accionistas — Reservas” del halance, Asimismo, en el epigrafe
‘Patrimonio atribuldo a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
-~ Prima de emision” de! balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacién de
acciones propias, sin gue en ningdn caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El efecto impositivo de los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones, en casc de gue
existan, se registra minorando o aumentando i0s pasivos ¢ activos por impuesto corriente.

a) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicidn se
reconocen, en su ¢aso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacidn del método del
tipo de interés efectivo, a excepcién de los intereses correspondientas a inversiones morosas, dudosas o en
ltigio, que se registran en el momente efectiva del cobro. La pericdificacién de jos intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - intereses de
la cartera de inversidn” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financiercs” de Ia cuenta de pérdidas y ganancias, ’

L.os dividendos percibidos de otras sociedades se reconccen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de !a cuenta de pérdidas y ganancias, en e momento en que nace & derecho a
percibirlos por la Scciedad.
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ii. Comisiones y concepfos asimiladcs

Los ingresos que racibe la Sociedad come consecuencia de la retrocesidn de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o inditecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas
a la [IC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de depdsite, asi como otros gastos de gestidn necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segiin su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacion” de 1a
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente afribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a imermediarios, se registran, en su caso, an el epsgrafe “Gastos financiercs” de la cuenta de

pérdidas y ganancias.

iii. Variacién del valor razonable en instrumentos financiercs

El bensficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financiercs”, segin corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias de |a Sociedad {véanse apartados 3.b.1, 3.b.iiy 3.4}

iv. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen cortablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasic a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y estd constituldo por el gasto o ingresc por el impussto corriente v el gasto ¢ ingreso por el impuesto
ciferido.

El impuesio corriente se correspende con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las
liguidaciones fiscales del impuestc sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no feniendo en cuenta las refenciones y pagos a cuenta.

Ef gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento vy la
cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, gue surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de ios 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 que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ninglin ¢caso y s6lo se reconoceran mediante ia
compensacion del gasto por impueste cuando Iz Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su ¢aso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de ias
cuentas de erden de 1a Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacidn de dichos pasivos se
realiza considerandc los tipos de gravamen esperados en el momenio de su reversion. En caso de
maodificaciones en las normas tributarias, se produciran los carrespondientes ajustes de valoracién.
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i} Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en meneda extranjera se convierten a euros utiiizando los tipes
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipe de cambio de contado ef mas
representativo dei mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gitimo dia habil anterior a esa fecha.

l.as diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias gue 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
la valoracion (véase Nota 3.q.iii).

[} Operaciones vinculadas

i.a Sociedad realiza aperaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 vy los
articutos 138 v 139 del Real Dacreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la gjecucion de las distintas
funciones denire de la sociedad gestora, asi coma la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquelias operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un
procedimiento interno formai para cerciorarse de gue las operaciones vinculadas se reaiizan en interés
exclusive de la Sociedad y a precics o en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segun lo
establecido en ia normativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comisién Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentaimente, comisiones por liguidacion e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversién cotectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de |a sociedad gestora
de la Sociedad, el importe de los depodsites v adquisiciones temporales de actives mantenidos con el
depositario y et importe efective por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados
por el Grupo de la socledad gestora.

4, Dbistribucién de resultados

l.a propuesta de distribucién del resultado correspondiente al ejercicic 2012 que su Consejo de Administracion
propondrd a ta Junta General de Accionistas para su aprobacion, es [a siguiente:

Euros

Base de distribucién-
Beneficio/(Pérdida) neto del ejercicio|202.210,34

Distribucidn-
Reserva legal 20.221,03
Reserva voluntaria 181.989,31

202.210,34
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Cartera de inversiones financieras

E! detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, ef saldo
de los epigrafes “Depésitos en EECC", "Derivados” e “Intereses de ia cartera de inversidn® se incluye como
Anexo, el cuatl 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 ¢l
siguienta:

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 1.881.731,60]
1.881.731,60

Al 31 de diciembre de 2012, |a totalidad del saldo del epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de
deuda’ de! activo del balance corresponde a adguisiciones temporales de activos (Deuda Plblica) cuya
contraparte es la entidad depositaria.

Los valores y activos que integran |a cartera de la Scciedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en Banco Inversis, S.A. 0 en framite de depdsifc en dicha entidad (véanse Notas 1y 8). Los valores mobitiarios y
demas activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constifuirse en garantiz de ninguna clase,
salvo para servir e garantia de las operaciones que la Sociedad realice en los mercados secundarios oficiales
de derivados, vy deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el gjercicio de esta
funcion.

Gestién del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lieva a cabo la Socledad estd dirigida al esiablecimiento de
mecanismos necesarios para controfar la exposicion 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 o indices bursatiles), asi
como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, ef Real Decretc 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de cosficientes normativos que limitan dicha exposicidn y cuyo control se realiza por ia sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacién se indican los principales coeficienies normativos a los que esta sujeta la
Sociedad:

+ Limites a la inversion en ofras instituciones de Inversion Colectiva;

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una Gnica 1iC, no podra superar el 20% del
patrimonio, salvo en las lIC cuya politica de inversidon se base en la inversidn en un Gnico fondo.
Asimismo, la inversion totat en [IC mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real Dacreto 1.082/2012, de
13 de jutio, no podra superar el 30% del patrimonic de la Sociedad.

+ Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financiercs emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% de! patrimonio de la Sociedad. Este limite quedard 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 guedar
ampliado al 35% cuando se frate de inversicnes en vajores emitides o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un erganismo internacional del que
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Espafia sea miembre o por cuaiquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia ofergada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocide prestigio, no inferior a {a del
Reine de Espafia, Cuando se desee superar el limite dei 38%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tieng intencidn 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 emitidos o avalados por un ente de
los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decrete 1.082/2012, sera necesario que se diversifigue, al
menecs, en seis emisiones diferentes y que la inversian en valores de una misma emisién no supers e
30% del activo de la Sociedad. Quedard ampliade al 25% cuando se frate de inversiones en
obligacicnes emitidas por entidades de crédito cuye importe esié garantizado por activos que cubran
suficientemente jos compromisos de la emisidn y gue queden afectados de forma privilegiada ai
reemboiso del principat v al pago de los intereses en el caso de situacién concursal del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las gue se supere el limite del 5% no podra superar
ei 80% del patrimonio de la Sociedad.

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

Limite general a la inversion en derivados:

La exposicidn total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
supsrar el patrimenio neto de la Sociedad. Por expoesicion total al riesgo se entenderd cualquier
obligacion actual o potencial gue sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros
derivados, entre los gue se inciuirdn las ventas al descubierto.

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

La exposicidn ai 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 clertas 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 ios compromises de la
emisidn y queden afectados de forma privilegiada al reembolsc del principal & intereses y depdsitos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podrén superar ef 35% del pairimonio de Ia Sociedad.

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

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

Limites a la inversion en vaiores no cotizados:

Los valores susceptibies de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacién a su libre
transmislén.

Queda prohibida la inversion de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades

pertenscienies 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. lgualmente, no podra
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tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes
a un mismo grupo.

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

«  Acciones y participaciones de [IC de cardcter financiero no autorizadas conforme a a Directiva
2009/65/CEE domiciliadas en paises no OCDE con clertas limitaciones.

«  Acciones y participaciones de NC de inversién libre y de HIC de HC de inversidn libre
espafiolas.

+  Acciones y pariicipaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.

+ Coeficiente de liquidez:

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

s  Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podrd endeudarse hasta el limite conjunte del 10% de su patrimonio para resolver
dificuitades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un piaze no supericr 8 un mes, o por
adquisicion de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el periodo de liquidacién de la operacién que establezca el mercadeo donde se
hayan confratado.

Los coeficientes legales anteriores mifigan los siguientes riesgos a los que se expone la Sociedad que, en tode
caso, son ohjete de seguimiento especifico por la sociedad gestora:

Riesgo de crédito

E! riesgo de créditc representa las pérdidas que sufrirfa la Sociedad en el caso de que aslguna contraparte
incumptiese sus cbligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesge se veria mitigado con los limites
a la inversidn y concentracion de riesgos antes descritos,

Asimismo, la sociedad gestora de la Sociedad controla este rissgo haciendo una valoracion previa de los actives
potenciales que pueden formar parte de la cartera de la Sociedad en funcion de su rating, duracién y anélisis de
los estados contables de las compafias correspondientes, asi como un seguimiento de los que forman parie de
la cartera de la Socledad.

Riesgo de liquidez

En el caso de que ia Sociedad invirtese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension v limitado volumen de contratacidn, o inversion en otras Instituciones de Inversidn Colectiva con
liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por elio, ia sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liguidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimienio de
los coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimisnios de sus accionistas.
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La sociedad gestora de la Sociedad gestiona este riesgo manteniendo en fodo momento los coeficienies
exigidos minimos e invirtiendo en gran medida en valores de alta liquidez y capitalizacién.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en |as posiciones de las Instituciones de inversidn Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significatives
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija contleva un rigsge de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a targoe plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: |a inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por fas fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursétiles: la inversidn en instrumentos de patrimonio conlieva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que
invierte. Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su
case, riesgos de nacionalizacidn o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas més volatiles.

6.  Tesoreria

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

Euros
Cuentas en el depositario:
Banco Inversis, S.A. {cuentas en euros) _ 10.008,23
Banco Inversis, S.A. {cuentas en divisa) 183.947,44
193.955,67

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes en euros mantenidas por la Sociedad han devengado
en el ejercicio 2012 un tipo de interés anual del EONIA menos 0,50 puntos porcentuales, revisable vy liquidable
mensuaimente,

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

Capital y Acciones propias

En et epigrafe “Capital” del balance se recoge el capital inicial con el que se ha constituide |la Sociedad, asf como
la parte del capital estatutario maximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial}, gue ha sido efectivamente suscrito. A continuacion se detalia la composicion del saldo de “Capital” al 31
de diciembre de 2012 y 2011:
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Euros
31-12-2012 31-12.2011
Capital inicial 2.404,050,00 2.404.050,00
Capital estatutario emitido 2.050.157,00 718.421,00
Capital 4,454,207,00 3.122.471,00

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el capital social de |la Sociedad estaba formatizado en 4.454.207 y 3.122.471
accicnes nominativas de 1 euro de valor nominal cada una (con idénticos derechos poiiticos y econdmicos),
totaimente suscritas y desemboisadas.

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

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Capital estatutario méximo 24.040.500,00 24.040,500,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacién (19.586.293,000] (20.918.029,60)
Capital 4.454.207,00 3.122.471,00
Nominal acciones propias en cartera - {30.000,00)
Capital en circulacidn 4.454.207,00 3.092471,00

El artfculo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la adquisicion por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maximo, no estaréd 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 gue se aprugha el Texto Refundido de a Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General de Accionistas y no estan sujetas a
ios limites porcentuales sobre el capital social,

Valor liquidativo de la accion

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

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Patrm.mmo atl‘l.bllld() a [?artn.ci.pes o accionistas de 1.825.037,71 3.186.100,63
Ia Sociedad al cierre del ejercicio
Valor Hquidativo de la accién 1,08 1,03
Ntmmero de acciones en circulacion 4.454.207 3.092.471
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De acuerdo con ia legislacion aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econdmicos y politicos
incorporades a las acciones pendientes de suscripcién y desembolse o en cartera se encuenira en suspensc
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2012 existia un Gnico accionista {persona fisica) con participacion significativa superior ai
20% del capital en circulacién de la Sociedad que ascendia at 55,23% de dicho capital.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el nimero de accionistas de la Socledad era de 140 y 131, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversion de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la
reconstitucion permanente del nimero minimo de accionistas.

Prima de emisién

En el caso de puesta en circulacidn de acciones de ia Scociedad, las diferencias positivas 0 negativas entre ia
contraprestacién recibida en la colocacién o enajenacivn y el valor nominal o vaior razanable de dichas
acciones, segln se trate de acciones puestas en circulacidn por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe “Prima de emisién” del balance.

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

Reservas

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 |la composicidn def saido de reservas es la siguiente:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Reserva legal 33.956,32 28.642,62
Reserva voluntaria (*) 59.067,52 12.589,87
Reservas 93.023,84 41.232,49

{*) Incluye los gastos por operaciones de instrumentos de captital propio (Véase Nota 3f).

Las sociedades que obtengan beneficios en el egjercicio econdmico deberan destinar un 10% del mismo a la
reserva legal hasta que ésta alcance, al mencs, el 20% del capital sccial establecido en el Texto Refundido de la
Ley de Sociedades de Capital, excepto cuando existan pérdidas acumuladas gue hicieran que el patrimonio neto
de la Socledad fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinara a la compansacion
de dichas pérdidas, destinandose el 10% del beneficio restanie a dotar la correspondiente reserva legal.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en |a parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentade. Salve para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capitat
social, esta reserva sblo podra destinarse a la compensacién de pérdidas y siempre que no existan ofras
reservas disponibles suficientes para este fin.

L.a reserva voluntaria no tiene restricciones especificas en cuanto a su disponibilidad.
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8. Otros gastos de explotacién

Seglin se indica en Ja Nota 1, la gestion 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, la Sociedad ha devengado como gasto una comisién calculada sobre ¢l patrimonio diario
de la Sociedad que se satisface mensualmente.

l.a entidad depositaria de ia Sociedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2012 y 2011, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada memento, una comisién anual calculada sobre el
patrimonio diaric de !a Sociedad gque se satisface mensualments.

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

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

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

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

3. Supervisar los criterios, fdrmulas y procedimientos utilizados por la socledad gestora para el célculo del
valor liquidativa de las acciones de la Sociedad.

4. Contrastar con caracter previo a la remisién a fa Comisidn Nacionai del Mercado de Vatores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacién piblica periddica de la Sociedad.

5. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas aclivos financieros que integran el patrimonio de fa
Sociedad, bien directamente o a través de una eniidad paricipante, conservando en todo casc ia
responsabilidad derivada de la realizacion de dicha funcion.

8. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo gue determinen las
regias de liquidacion que rijan los correspondientes mercados,

En el saldo del epigrafe ‘Ofros gastos de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
2012 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditorfa de cuentas anuales de la Sociedad, por un
importe de 3 miles de euros (3 miles de euros en el gjercicio 2011).

Al 31 de diclembre de 2012 v 2011, la Sociedad no tenfa ningln importe significativa pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumtlara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2012 y 2011 a dichos proveadores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

9.  Situacién fiscal

La Sociedad tiene abiertos a inspeccién por parte de ias autoridades fiscales la fotalidad de los impuestos
correspendientes a las operaciones efectuadas en los gjercicios 2008 y siguientes.

18



10.

CLASE 87

Al 31 de diciembre de 20412 y 2011, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldes deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o otros saidos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 21 y 5 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resuliade contable antes de impuestos de! ejercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es det 1% {Real Decreto Legislative 4/2004, de 5 de marzo).

Cuando se generan resultados positivos, la Sociedad registra en el epigrafe “Impuesio sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresas por impuesto sobre beneficios en gl caso de
que la Sociedad obtenga resuitados negatives {véase Nota 3-h).

El Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, introdujo una serie de modificaciones tributarias con efectos para
ios periodos impositivos que se hayan iniciado el 1 de enero de 2012, En concreto, en el caso de existir bases
imponibles negativas, se amplia ef plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios fuluros 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 autotidades fiscales para los afios sujetos a verificacidn pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracier
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinion de los
Administradoras de la Sociedad, la pesibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasives
contingentes es remota y, en cuaiquier caso, la deuda tributaria que de elios pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de ia Sociedad.

Informacidn relativa al Conseio de Administraciéon

13.

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 ios miembros actuaies o antetiores de su Consejo de Administracion.

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

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

Ningin Administrador de la Sociedad {0 sus personas vinculadas, en su caso) ostentaba participaciones ni
ejercia ningUn tipo de carge o funcidn en ofras instituciones de inversidn colectiva de naturaleza societaria cuyo
objeto social consista en la "captacién de fondos, bienes o derechos def publico para gesticnarios e invertirlos en
hienes, derechos, vaiores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcidn de los resultados colectives” {(véase Nota 1).

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producide ningun heche significativo no descrito en as notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2012

INVESTKEY GLOBAL, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa Descripeién Euros
EUR | REPO|INVERSIS BANCO, 5.A.{0,30|2013-01-02 1.881.731,60
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda | 1.881.731,60
EUR | DERECHOS{REPSOL 5.544,00 |-
EUR | ACCIONES|Indra 200.400,00
EUR | ACCIONES[REPSOL 184.020,00
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 389.964,00
CAD | ACCIONES|Torstar Corp 59.450,41
USD | ACCIONESIKraft Foods Inc-A, Mondelez 38.582,99
USD | ACCIONES|Kraft Foods Inc-A 2295211
USD | ACCIONES[YPF SA 77.194,18
GBP ACCIONES]Ashmore Group ple 88.077,44
GBP ACCIONES|Games Workshop Group 8.368,52
HKD | ACCIONES|Peak Sport Products 29.532,56
HKD | ACCIONES[Xiep Internaticnal 63.128,10
HKD | ACCIONES|Bosideng intl Hidgs 4498338
EUR [ ACCIONESBijou Brigitte Modis 31.000,00
NOK | ACCIONES|Grieg Seafood ASA 168.066,08
USD | ACCIONES|Berkshire Hathaway 101.606,79
GBP | ACCIONES|Laura Ashiey Hldg 35.228,53
USD | ACCIONES|Federated Investors 61.330,91
USD | ACCIONES!Visa Inc Class A 57.442,78
CHF | ACCIONESNestle Reg. 197.481,78
BUR | ACCIONES|Royal Dutch Petroleum 266.321,68
EUR | ACCIONES|Enel 78.450,00
GBP | ACCIONESEASYJET PLC 75.039,82
EUR | ACCIONES{K oninklijke KPN NV 29.728,00
USD | ACCIONES|Coca Cola Company 164.847,66
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Divisa Descripcion Euros

USD | ACCIONESHBM 291.375,51
EUR | ACCIONES|DANONE 49.505,00
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 2.042.094,23
USD | PARTICIPACIONES|Accs. ETF SPDR 309.184,52
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversidn colectiva | 309.184,52
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Investkey Global, Sociedad de Inversiéon de Capital Variable, S.A.

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

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

Cerramos 2012 con un compoertamiento positivo destacado en buena parte de los activos. Nuevamente los
bancos centrales, y muy particularmente el BCE, han sido claros protageonistas en los mercados. Si a primeros
de afio tuvimos la inyeccion de liquidez para las entidades financieras europeas, el claro hito de 2012 vino a
finales de julio, con unos mercados con profundas dudas sobre |a sostenibilidad del proyecto euro. En este
punto, ef Sr. Draghi vino a apoyar con sus declaraciones un eure “irreversible”, lo que a primeros de sepliembre
concretd en una nueva iniciativa, ia OMT, consistente en {a compra por parte del BCE de bonos de los paises
objetc de asistencia financiera. Claro paraguas, proteccidn, para el mercado de renta fija periférico, que, aunque
no ha sido aun empleado en términos de medidas, frend las fensiones en los mercados periféricos y la
depreciacion del eurc. Ademas del BCE, otres bancos centrales (Reserva Federal, Bancos de Inglaterra y
Japén) han ampliado en el afio sus politicas no convencionales, y convencionales (bajadas de tipos en China,
Australia, Brasil e India entre otros), actuando de forma homogénea.

Centrandonos en la pintura macroscondmica, la economia americana ha mantenido durante todo el gjercicio el
buen tano del sector residencial, mejorado progresivamente en cifras de empleo y sole mostrado cierta debilidad
puntual desde la inversién no residencial, aquejada de un empeoramiento de las encuestas de cenfianza ante ia
proximidad del fiscal ¢liff. En Europa, el empeoramiento macro ha side en 2012 generalizade, no quedando fuera
del mismo ni la propla Alemania: indicadores adelantados en terreno contractive para toda la Zona Euro, ventas
al por mener a la baja, subida del desempleo,...Dentro de las economias emergentes, ¢l afio ha sido de “menos
a mas”™: si comenzébarmos el afio con desaceleracién en China y clara debilidad del consumo en Brasil, io hemos
acabado con atisbos de mejoras macro {PIB chino al alza, vuelia a terreno expansivo de las encuestas de
confianza...) que hacen pensar en un 2013 de mayar crecimiento.

Desde el mundo empresarial, muesiras de resisiencia en los beneficios empresariales, sorprendiende los
buenos resultados de los valoras europeos, gue han batide a los americanos, con beneficios creciendo & tasas
proximas al 10%. Tras buena parte del afio con revisidn de beneficios estimados a la baja, hacia finai de afio
parece gque los recortes de estimaciones tocarian a su fin.

Bentro de los mercades de renta variable, afic de subidas generalizadas y por encima del 10% en buena parte
de los indices, tanto de emergentes como de desarroliados, con la excepcién del IBEX que cerrd en terreno
negativo. Cabe destacar el extraordinario afic del mercado nipdn, muy apoyado desde I3 divisa, con una politica
monetaria crecientermnente expansiva y clara determinacion desde el nusvo Gobierno en la tarea de debilitar el
yan ceme via para recuperar 10s precios.

Afo extracrdinario para la renta fija corporativa, con subidas de dos digitos en todos los mercados: americanos v
europecs y tanto en el universo de grado de inversion como dentro de |a categoria de emisiones de rating mas
baje. Una baja tasa de quiebras y un momento aln de reesfructuracion de los balances corporativos explican el
estrechamiento de los diferenciales de crédito, Retornos también positivos dentro de las curvas refugio, con
beneficios especialmente destacados en los largos plazos alemanes. Dentro de la deuda gubernamental
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periférica, afic con dos mitades marcado por los comentados acontecimientos de julio, pero con un saldo final
positivo tanto en términos de rentabilidad como de fiujos, y mas acentuado en la renta fija italiana que ha vivido
en 2012 un re-rating frente a la deuda espafiola.

i nos fijamos en las divisas, en 2012 hemos convivido con un euro-délar en el rango medio de 1,22-1,32,
visitando maximos en verano, coincidiendo con el momento maximo de tensidn en relacién con el euro, como
proyecto y como moneda. Ligado a lo anterior, 2012 de revalorizaciones intermedias para ¢l crudo y el oro,

De cara a 2013 las perspectivas de los mercados son razonablemente favorables. La mayoria de riesgos
sistémicos (ruptura del eure, dudas fiscales en EE UU, ralentizacion severa de China) parecen aparcados vy el
mercado se centra en fa marcha de la economia. El hecho de gue ios riesgos sistémicos se hayan mitigado no
quiere decir gue los problemas de base hayan desaparecido. Una vez mas gracias a los banqueros centrales
hemos "comprado tiempo" para avanzar en las soluciones. Con este entorno creemos que existe una
oporiunidad parza que los reformnos en las bolsas vielvan a ser positivos, si bien méas moderados que en 2012,
También para que ef crédiio tenga un comportamiento mas modsrado. Por dreas geograficas Asia se encuenira
entre nuestras favoritas.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financleros por la Sociedad {vease Nota 5 de la Memoria) estd
destinado a la consecucion de su cbieto social, ajustande sus cbjstivos y politicas de gestion de los riesgos de
precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo z los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comisién Nacional del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria,

Investigacion y desarrolio

Nada que resefiar dado el abjeio social de la Sociedad.

Adquisicién de acciones propias

{a Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo fargo del pasado
ejercicio 2012, distinto al previsto en su objete social exclusivo como Institucion de Inversidn Colectiva sujeta a la
l.ey 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva y a la Orden del Ministeric de Economia

y Hacienda, de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversién Mobiliaria de
Capital Variable.



Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de Investkey Global, Sociedad de
inversion de Capital Variable, S.A. Dfia. Beién Maldonado Picon, para hacer constar que todos fos
miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad han procedido a suscribir el presents
documento, que se compone de 27 hejas de papel timbrado, impresas por una cara, comprensivo de la
memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio nefo & informe de
gestidn, correspondientes al gjercicio cerrado el 31 de diciembre de 2012, firmando todos y cada uno de
fos sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de lo que doy
fe.

Madrid, 25 de febrero de 2013

Secretario no Consgjero

Fdo.: Dia. Belén Maldonade Picdn

Ef Presidente def Consejo de Administracion

a2l

Fdo.: D. Jerénimoe Rodriguez Marin

Consejeros:

Fdo.: D. Josg Magia Rodriguez Latorre




ANEXO

E! presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestidn, correspondientes al gjercicio 2012 de la Sociedad
[nvestkey Global, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A., se compone de 27 hojas de papel
timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracién 0K8103229 a 0K9103255, ambas
inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Ceonseje de Administracion de la Sceiedad en
la diligencia adiunta firmada por mi en sefial de identificacion.

Madrid, 25 de febrero de 2013

Fdo.: Dfia. Beién Maldonado Picon

Secretario no Consejero



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

Identificacion de la Sociedad: Investkey Global, Sociedad de Inversién de
Capital Variable, S.A.

NiF: ABZ818077

Los abajo firmantes, como Administradores de la Sociedad citada manifiestan que en la contabllidad de la
Sociedad correspendiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida que deba ser
incluida en el documento aparte de informacién medioambiental previsto en la Orden del Ministerio de
Justicia del 28 de enero de 2009,

Secretario no Consejero

Fdo.: Diia. Belén Maldonado Picon

El Presidente del Consejo de Administracion

WM/)«\ /

Fde.:1D. Jerénimo Rodriguez Marin

Consejercs:

Fdo.: DRia. e I§abe! RodrigueZ Marin




