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INFORME DE AUDITOR{A DE CUENTAS ANUALES

A los Accicnistas de Profitalia, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.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 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
ja formulacion 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 contentdos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con
la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el
examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y la evaluacidn de si su presentacion, los principios v criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta
de aplicacion,

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la tmagen fiel del patrimonio y de la sitracion financiera de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2012, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicic anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco nermativo de informacion financiera que
resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y eriterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestion adjunto del ejercicic 2012 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parie integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2012, Nuestro trabajo como,duditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance
mencionado en este mismd parrafo v no incluyve la revision de informacion distinta de la obtenida a
partit de los registros gehtables de la Sociedad.
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PROFITALIA, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(Euros)
ACTIVO 31-12.2012 31-12-2011 1) PATRIMONIO Y PASIVD 31-42.2012 31-12-2011 (%)
ACTIVO NO CORRIENTE - PATRINONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 5.454,107,89 5.178.934,73
ACCIONISTAS
Inmoviizade intangible - Fondos reembolsables  atribuldos & 5.454.107,89 5.178.934,73
participes o acclonistas
Inmovilizado material - - Capital 3.647.742,00 3.6847.742,00
Bignes inmuebles de uso propio - - Participes - -
WMobiliario y enseres - - Prima de emision 461.004,75 461.097 0%
Activos por Impuesto diferido - - Raservas 1.662.407,82 1.662.491,79
ACTIVO CORRIENTE £.460,637,33 5.185.244 44 {Acciones propias) (50.854 89) (2,003,486}
Deudores 18.259.45 7.918,80 Resultados de ejercicios anterioraes (490,392 69} -
Cartera de inversiones financieras 4.803.119,52 5.015.267,57 Otras aporfaciones de socios . -
Cartera interior 4.284.016 13 1.823.914,14 Resultado del ejercicio 324.301,10 {450.292 689)

Valores representativos de deuda 293.052,13 933.000,00 {Dividendo a cuenta) - -

instrumentes de patrimonio 485,112,886 562.944,87 | AJjustas por cambios da valor en - .

inmovilizade material de uso propio

Instituciones de lnversion Colectiva 502.881,34 427.969,14 | Otro patrimonio atribuitio -

Depositos en EECC - -

Derivados - - PASIVO NG CORRIENTE -

Otros - - Provisiones a largo plaze - -
Cartera exterior 3.5820.878.81 3.091.203,98 Deudas a large plaze -

Valeres represenmativos de deuda - 99.939,10 Pasivas per impuesto diferido -

Instrumentos de patrimoenio 892.461,45 684 662 B2

Instituciones de inversion Colectiva 2.528.417,36 2.306.602,07 | PASWO CORRIENTE 5.529 44 6,309 71

Depdsitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -

Derivados - - Deudas a corto plazo - .

Otros - - Acreedores 6.529,44 6.308,71
Intergses de la cartera de inversidn 1.224,58 148,47 Pastvos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - B Derivados -

Pericdificaciones - - Periodificaciones - B
Tesoreria B35,258,38 16208707
TOTAL ACTIVO 5.460.537,33 5.185.244,44 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 5.460.637,33 5.185.244,44

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROWMISO

Compromisos por operaciones largas de
dertvados
Compromisos por  operaciones corlas de
derfvades

OTRAS CUENTAS DE QRDEN

20.883.150,69

Walores cedidos en préstamo por la liC

Valores aportades como garantia por 1a 11C

Valores recibidos en garantia por la C

Capital nominal no suscrito ni en circulacion
(BICAV)

Pérdidas fiscales a compensar

Otros

20.392.758 00

490,392,869

30.352.788,00

20.382.758,00

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

20.883.150,88

20.382.758,00

*} Se presenta, Ginicz y exclusivamente, a efectos comparativos.
¥ P

Las Notas 1 a 11 descrilas en ia Memoria adjunta forman parte integrante

del balance at 31 de diciembre de 2012.
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PROFITALIA, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

{Euros)

2012 2011 {9
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos -
Comisiones retrocedidas a 12 IC -

Gastos de Personal - .

Otros gastes de explotacién {49.340,07) {48.551,41)
Comisidn de gestion (34.707.77) (33.8966,27}
Comision depositario 15.384,07) {65.258,70)
ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros (9.248.23) (5.378,44)
Amortizacién del inmovilizade material - -
Excescs de provisiones - -
Deterioro y resuttados por enajenaciones de inmevilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION {49.340,07) (48.591,41)

Ingresos financierps 43.050,42 40,172,82

Gastos financiercs 13.032,12) (298,03}

Variacién del valor razonable en instrumentos finrancieros 285.108,60 (336.012,31)
Por cperacicnes de la cartera interior 27.852 38 {116.884 B80)
Por operaciones de la cartera exterior 267.256 22 {218,147, 71)
Por operaciones con derivades - -

Otros - -
Diferencias de cambio (7.058,81} 13.530,59
Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros 45.573.08 {159.194,35)

Detertoros - R

Resuitados por operaciones de ia cartera interior {856,73) 10.895,41

Resultados por operaciones de la cartera exterior 45142 94 {130,185 56)

Resulfados por operaciones con derivados 1.386,87 (39.924,20)

Ctros - -

RESULTADO FINANCIERO 373.644,17 {441.801,28)

RESULTADQ ANTES DE IMPUESTOS 324.301,10 {490.392,6%)
impuesto sobre beneficios - :

RESULTADC DEL EJERCICIO 324.301,10 (490.392,69)

(*) Se presanta, Unica y exclusivamenie, 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
anuat terminado el 31 de diciembre de 2012,
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PROFITALIA,  SOCIEDAD DE INVERSION DE  CAPITAL  VARIABLE, S.A.

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

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

Eurocs
2012 2011 (%)

324.301,10 | {490.292,69)

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 la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos

(*} Se presenta, unica y exclusivaments, a efectos comparativos.
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GCLASE 87

Profitalia, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Resefia de la Sociedad

Profitalia, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyd e} 22 de
marzo de 2002 baje la denominacion de Societat Inversio Andreu Girona, Sociedad de Inversidn Mobiliariz de
Capital Variabie de Fondes, S.A, Con fecha 22 de marzo de 2003, la Sociedad cambié su denominacidn por ta
de Profitalia, Sociedad de Inversién Mebiliaria de Capital Variable, S.A. vy, finalmente, con fecha & de febrero de
2004 la Scciedad cambid su denominacién por la actual. La 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 el Real Decrelo
1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

{.a Sociedad figura inscrita en el registro adminisirative especifico de la Comisidn Nacional de! Mercado de
Valores con ef numero 2.647. Las acciones de la Socledad estan admitidas a negociacion en el Mercado
Aliernative Bursatii, sisterma organizado de negociacién autorizado por ef Gobierno espafiol, sujete a! articulo
31.4 de la vigente Ley espafiola def Mercado de Valores y supervisado por la Comisidn Nacional del Mercado de
Valores en su organizacion y funcionamisnto.

Al 31 de diciembre de 2012, segin sus Administradores, la Sccledad no forma pare de ningGn grupo de
sociedades. :

£l domiciio social de ia Sociedad se encuentra en la Ciudad Grupo Santander, Avenida de Cantabria sin
namero, en Boadilla del Monte, provincia de Madrid.

£1 objeto social de la Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derechos del pdblico para gestionarios e
invertirios en bienes, dereches, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que e rendimiento del
inversor se establezca en funcidn de los resultados colectivos.

Segun se indica en la Nota 8, fa gestion y administracién de la Sociedad estan encomendadas a Banif Gestion,
S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de inversion Golectiva, enfidad perteneciente al Grupe Santander.

Los valores mobiliarios estén bajo la custodia de Banco Banif, S.A. {Grupo Santander), entidad depositaria de ia
Sociedad (véase Nota 5).

Rases de presentacion de las cuenfas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con e} marco normativo de informacion fnanciera gue resuita de aplicacion a la Sceciedad, que es
el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuvales y estadcs de informacion reservada de las
instituciones de inversion colectiva, que constifuye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de



b)

c}

d)

e)
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inversian colectiva, de lo previsto en ef Codige de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabilidad y normativa legal especifica gue le resulta de aplicacion, de forma gue muestran la
imagen fiel del patrimonio v de 1a situacidn financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012 y de los
resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de ia Socledad correspondientes ai ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2012,
que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacion de la
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que serén aprobadas sin ninguna modificacion,

Principios contables

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

Los resultados v la determinacion del patrimonio neto son sensibles a ios principios y peliticas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de fa Socledad para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de ta Scciedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasives, ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamenie, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion del
valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deferioro de
determinados aclivos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado scobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicic 2012, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar
en el futurc obliguen a modificarias (al alza ¢ a la baja) en los proximos ejercicios, {0 que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

Fn todo case, las inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversidn, estan sujetas a
las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota b), lo que
puede provocar gue el valor liquidativo de la accidn fluctte tanto af alza como a ia baja.

Comparacién de la informacion

La informacién contenida en estas cuentas anuales relafiva al ejercicio 2011 se presenta dnica vy
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al gjercicio 2012,

Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenia de pérdidas v ganancias vy 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 correspendientes notas de la memoria.

Cambios de criterios contables

Durante et ejercicio 2012 no se han producido cambios de criferios contabies significativos respecto a los
criterios aplicados en et gjercicio 2011,
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f) Correccidn de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adiuntas no se ha detectado ningln error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del gjercicio 2011,

g) Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabiiidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en relacion
con el patrimonio, ia situacién financiera y los resultados de la misma. Por este motive, no se incluyen
desgioses especificos en la presente memoria respecto a informacidn de cuestiones medioambientales.

Normas de regisfro y valoracion

En la elaboracién de las cuentas anuales de ia Sociedad cerrespondientes a fos eiercicios 2012 y 2011 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracién:

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y
valoracién

i. Clasificacién de los activos financieros

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

- Tesoreria; este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en s depositario, cuando éste sea una entidad de
crédito, ¢ en caso contrario, la entidad de credito designada por la Scciedad. Asimismo se incluye, en
sU caso, las resiantes cuenias corrientes o saldes gque la Sociedad mantenga en una insiitucion
financiera para poder desarrollar su actividad y, en su casc, el efectivo recibido por la Sociedad en
cancepto de garantias aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de fos siguientes epigrafes, desglosados
en cartera interior y carfera exterior, La totaiidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de vaicracion
como “Activos financieros a valer razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

»  Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
s4U emisor, que devengan una remuneracién consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido confractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualguiera
gue sea el sujeto emisor.

« Instrumentos de patrimonio: instrumentos financiercs emitidos por ofras entidades, tales comeo
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el

Gmisar,

« Instituciones de inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participacionas en otras Instituciones
de Inversion Colectiva,

+ Depositos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria’.
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s Derivadoes; inciuye, entre otros, el valor razonable de los centratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas v el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que !a Sociedad tiene contfratados, asi come los derivados
implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad.

s Otros: 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 fos epigrafes anteriores.

« Intereses en la cariera de inversion: recoge, en su caso, la pericdificacion de los iniereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

¢ Inversiones morosas, dudosas o en litigio: inciuye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacién contable, ef valor en fbros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aguellas respecto a fas cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimierto 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 cradito y
cuentas deudoras que por cualguier concepto diferente a los anteriores ostente ia Sociedad frente a
terceros. La totalidad de los deudorss se clasifican a efectos de vaicracion 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 ef eépigrafe "Deteriore y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Detariorgs” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largofcarto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracidn come “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonabie de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valer razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad fiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, &n su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financiercs ‘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 valoracion como “‘Pasivos financiercs a valor tazonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibides en prestamo.

- Acreedores; recoge, Bn su caso, cuentas a pagar y débitos, qua no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Adminisiraciones Publicas y les importes pendientes de pago
por cormnisiones de gestion vy depésito. Se clasifican a efectos da valoracion como “Débitos y partidas a
pagar’,
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b} Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracién de los activos financiercs

Los activas financieros clasificados a efectos de valoracidn como "Partidas a cobrar”, v los activos
clasificadas en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” {que saivo evidencia
en contrario serd el precio de la transaccion), integrando los costes de fransaccion directamente atribuibles a
la operacién. Posteriormente, los activos se valoran por su coste emortizado, contabiizandose los intereses
devengados en el epigrafe "ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obsiante, si el efecto de no actualizar los flujos de efective no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se vaioran a su valor nominal.

Los activos financiercs clasificados a efectos de valoracion como "Actives financieros a valcr razonable con
cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran inicialmente por su "valor razonable” {gue salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacidn y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamienfo de pago. Los infereses
explicitos devengados desde la dltima fiquidacién se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras - intereses de la carlera de inversion” del aclivo cel balance. Posteriormente, los actives se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y -
ganancias (véase apartado 3.g.i).

En todo caso, para la determinacion del valor razonabie de los activos financiercs se atendera a lo siguiente:

- instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es & valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medic
ponderado si no existiera precio oficial de clerre, uillizando el mercado més representativo por voiumen de
negociacion.

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valer razonable es el precio de cotizacidn en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
pracio de cotizacion, el valor razenable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momenio de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utiizando como referencia presios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares, En caso de no existencia de mercado activo,
se apficaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores ¢ difusores de
informacion, fransacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento aciual de ofros
instrumenios financieros que sean sustancialmente el mismo, modeios de descuento de flujos y valoracion
de opciones, en su casoe) que sean de general aceptacion y gue dtilicen en la medida de lo posible datos
chservables de mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédite del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguaia el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda puiblica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momente de la adguisicién de los valores,

- Instrumenios de patrimonio no cotizados: su valer razonable se calcula jomando como referencia el valor
tedrico contable gue corresponda a dichas Inversiones en el patrimonio contable ajustado de ia entidad
participada, comegido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, gue hubieran
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sido identificadas vy caiculadas en el momente de ia adquisicidén y gque subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depésitos en entidades de crédito v adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmante, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipcs de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de resge de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instifuciones de inversidn colectiva y enfidades de capital-riesga: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el dlitimo valor liguidativo
dispenible. En el caso de que se encueniren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilaterad
de negociacion, se valorarén a su vaior de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representative.
Para las inversiones en lIC de inversién libre, 11C de HIC de inversion libre e lIC extranjeras similares, segun
les articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liguidatives estimados.

- instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre delf dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados ¢
sistemas multilateraies de negociacion, se valoran mediante la aplicacion de métodos 0 modeles de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 8/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

i, Reconocimiento y valoracidn de los pasivos financiercs

ios pasivos financieros clasificados a efecios de valoracion como “Débitos vy partidas & pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd ol precic de ia transaccion)
integrando los costes de transaccién 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 tino de interés efectivo, No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aguelas partidas cuyo imporie
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal,

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion come “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 transaccién) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacidn. Posteriormente, los pasives se valoran por su vailor razenable, sin deducir ios costes de
transaccion en gue se pudiera incurrir en su baja, Los cambios que se produzean en ef valor razonabie se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.¢.1i0).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adauiridos femporalmente o activos aportadcs en garantia, se alendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devoiucion del préstamo o
restitucion de los actives adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de ias transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren;

1. Silos riesgos vy beneficios se traspasan sustancialmente a terceres —caso de ias ventas incondicionaies
{(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en ia
fecha de ia recompra—, el activa financiero transferide se dara de baja del balance. La diferencia entre la
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confraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerande cualguier nuevo
activo obtenido manos cualquier pasivo asumido, y el vaior en libros del active financiero, determinara as!
fa ganancia o pérdida surgida a! dar de baja diche activo.

Se daran de baja los actives en los que concurra un deterioro notorie e irecuperable despues de su
inversién con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias,

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociades al activo 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 contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene ia obligacion de
devolver ios mismos o simitares activos 4 ofros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y continuard valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por &l contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financierc asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valarard posteriormente a su coste amortizado,

Tampoco se dardn de baja los activos financiercs cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumpian los términos del contralo y se pierda el derecho a recuperar fos
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestades © cedidos en
garantia se reconocceran, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantia por la NG"
“Valores aportados como garantia por la [IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance,

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financiercs sdlo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a ferceros los riesgos y
beneficios que lievan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sélo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.

Contabilizacidon de operaciones
Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivades e instrumentos de patrimonic, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que las operacicnes 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, segun corresponda, del activo del balance, segln su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en e epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros ~ Resultados por cperaciones de la cartera interior {o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacion de la operacién, aunque se desconozca el ndmero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorard hasta que no se adjudiguen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de gjecucién se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” de! balance.

Compraventa de valores a plazo

Cuando exisien compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes "Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromiscs por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
arden, segun su naturaleza y por el imparte nominal comprometido.
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En los epigrafes "Deteriorc y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” ¢ “Variacion del valor razenable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonabie de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en ef epigrafe “Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin gue dicho tratamisnto tenga efecto aiguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado de fa Sociedad a! 31 de diciembre de 2012. La contrapartida de estas cuentas se registra en el
epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del activo o del pasivo, segln su saide, del balance,
hasta ia fecha de su liguidacion, excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya
contrapartida se registra, en su caso, en los epigrafes “Deudores” o “Acreedores” dei activo o del pasivo,
respectivamenie, segun su saldo del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adguisicién temporal de acfives

Cuando existen adquisiciones temporales de actives o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe *Valores representativos de deude" de la cartera interior o exterior del balance,
independientemente de cudles sean los instrumentos subyacentes a los gue haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adguisiciones temporales de actives, se imputan a fa
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacién del valor razonable en instrumentes
financieros — Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”. ‘

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

Cuando existen operaciones de coniratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicidn o el vencimiento del contralo en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones corias de derivados”
de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por &l importe nominat comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el efercicio de las opciones y warrants se registran por su vaior
razonable en los epigrafes "Derivadas” de la cartera interior o extericr del activo (o pasivo) del balance, en ia
fecha de ejecucion de la operacién.

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionalimente, los fondes depositades en
concepto de garantia en los mercados correspendientes para poder realizar operaciones en 1os mismos.

En los spigrafes "Deterioro y resultado por enajenacicnes de instrumenios financieros — Resultados por
operaciones con derivades” o “Variacion del valor razonable en instrumantos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la fguidacion de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se regisira en el epigrafe "Derivados” de fa cartera Interior o exterior del
activo o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aguellos cascs en que et contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en ia cuenta "Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentcs
financieros ~ Resultados por operaciones con derivades” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el casc de operaciones sobre valores, sila opcidn es ejercida, su valor se incorpora & la valoracion nicial
o posterior del active subyacente adquiridc o vendide, quadando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.
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v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por ta IIC" de las cuentas de orden. En casc de
venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
cbligacion de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se ragistra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Perivdificaciones (activo y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propio

i.os instrumentos de pairimonio propio de la Sociedad son las acciones gque representan su capital. Se
registran en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas — Fondos reembolsabies atribuidos a
participes o accionistas ~ Capital” del balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que reguia las Instituciones de inversidn Colectiva, el
capital de las Sociedades de Inversion de Capital Variable es variable dentro de ios limites del capital inicial y
maximo fijados estatutariamente.

La adguisicion por parie de & Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por e valor
razonable de la confraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a parlicipes ¢ accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes ¢ accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de acciones propias 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 fa valoracion vy el
nominal de ias acciones amortizadas en la cuenta “Patrimonio afribuide a participes o accionistas — Fondos
reembolsables airibuidos a pariicipes o accionistas -~ Reservas” del balance. Asimismo, en ol epigrafe
“Patrimonio atribuido a participss o accionistas — Fondos reembolsables atribuides a participes ¢ acclonistas
— Prima de emision” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de
acciones propias, sin que en ningin caso, se imputen en (a 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 el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. ingresos porinfereses y dividendos

Los intereses de actives financieros devengados con pesterioridad al momento de la adguisicien se
reconocen, en su caso, contablements en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tino de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudesas ¢ en
fitigic, que se registran en el momento efective del cobro, La periodificacion de ios 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 contrapariida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“ingresos financiercs” de [a cuenta de pérdidas y ganancias.
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Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su casc, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieres” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momente en que nace el derecho a
percibirlos por la Sociedad.

ii. Comisiones y concepfos asimifados

-Les ingresos gue recibe la Sociedad como consecuencia de la reirocesion de comisiones previamente

soportadas, de manera directa o indirecta, se regisiran, en su caso, en el epigrafe "Cemisicnes retrocedidas
a la IC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Lag comisiones de gestion y de depdsite, asi como otros gasios de gestidn necesarios para que la Socledad
realice su actividad, se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacién” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

L.os costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias, salvo en el caso de las comisiones de liguidacién satisfechas al depositario gue se
registran en i epigrafe “Otros gastos de explotacion — Gtros” de {a cuenta de pérdidas y ganancias.

ifi. Varacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variacienes del valor razonable de los aclives y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producide en el ejercicio, se registra en los epigrafes “Deteriore y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y "Variacién del valor razenable en instrumentos financieros”,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de ia Scciedad (véanse apartados 3.b., 3.bily
34

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 come un gasto a recenoeer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y astd constifuido por ef gasto o ingreso por el impuesto corriente v el gasfo ¢ ingreso por el impuesto
diferida.

El impuesto corriente se corresponde con ia cantidad que satisface la Sociedad como consecuancia de las
liquidaciones fiscales dei impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el dereche
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retencicnes y pagos a cuenta.

El gaste o ingresc por impuesto diferide, en casc de gue exista, se corresponde con el reconocimienio v la
cancelacion de los pasivos y acfivos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por fa diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasives por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los creditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de gue existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar af reconocimientc de un activo per impusste diferido en ningln caso y séio se reconcceran mediante la
compensacién del gasto por impuesto cuando ia Socledad genere resuftados positivos. Las pérdidas fiscales
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gue pueden compensarse, en su caso, se registran en fa cuenta “Perdidas fiscales a compensar” de las
cuenias de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacién de dichos pasivos se
reatiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las narmas tributarias, se producirdn los correspondientes ajustes de valoracion.

i} Transacciones en moneda extranjera

La meneda funcional de ia Sociedad es &l euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se considaran denominados en "'moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la fransaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado ef més
reprasentativo del mercado de referencia a ta fecha o, en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha.

l.as diferencias de cambic gue se producen al convertir los saldos dencminados 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 fa cuenta de perdidas y ganancias; para ef resto
de partidas monetarias vy las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
fnancieros, las diferencias de cambio se llevarén conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
fa valoracion (véase Nota 3.g.iii).

J) Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y los
articutos 138 y 139 del Real Decrete 1.082/2012, Para eflo, la sociedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflictes de interés que vela por fa independencia en la ejecucion de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aqueilas operaciones y actividades desempefiadas por ia sociedad gestora o en su nombre en las gue haya
surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispona de un
procedimiento inteme formal para cerciorarse de que las operacicnes vinculadas se realizan en interés
exclusive de la Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejores gue los de mercado. Segun lo
astablecido en la normativa vigantes, los informes periddicos registrados en fa Comision Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operacionss vinculadas realizadas,
fundamentaimente, comisiones por liquidacién e intermediacidn, comisiones retrocedidas cen origen en las
insiituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la scciedad gestora
de la Sociedad, 2l imporie de los deposios y adquisiciones temporates de activos mantenidos con el
depaositaric y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados 0 asegurados
por el Grupo de la sociedad gestora.

4. Distribucidn de resultados

La propuesta de distribucion del resultado correspondiente al ejercicio 2012 que su Consejo de Administracion
propondré a ta Junta General de Accicnistas para su aprobacion, es la siguiente:
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Euros

Base de distribucion-
Beneficio (Pérdida) neto del ejercicio]324.301,10

Distribucién-
Resultados de ejercicios anteriores  [324.301,10
324.301,10

Cartera de inversiones financieras

El detalle da la carera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, el saido
de los epigrafes “Depdsitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cariera de inversion” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

£1 31 de diciembre de 2012 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de ceuda, es &l
siguiente:

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afic 9.600,00
Comprendido entre 1 y 2 afios 284.052,13
293.052,13

Al 31 de diciembre de 2012, en el epigrafe “Cartera interior — Vaiores representativos de deuda” det activo del
balance se incluyen 9 miles de eurcs correspondientes a adquisiciones temporales de activos {Deuda Publica)
cuya contraparte es la entidad depositaria.

Los valores y activos que integran la cartera de la Scciedad que son susceplibles de estar depositados, lo estan
en Bance Banif, S.A. o en tramite de deposito en dicha entidad (véanse Notas 1y 8). Los valores mobiliarios y
demas activos financieros de ia Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantla de ninguna clase,
salvo para servir de garantia de las operacionss gue la Sociedad realice en los mercados secundarios oficiales
de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el efercicio de esta
funcicn.

Gestién del riesgo:

La gestion de ios riesgos financieros gue lleva a cabo la Sociedad esia dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado (que comprende el
riesgo de tipo de interés, el riesgo de fipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi
como a los riesgos de crédito y iquidez. En este sentido, el Real Decrefo 1.062/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normatives que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta la
Sociedad:
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Limites a la inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva;

La inversidon en acciones o participaciones emitidas por una unica 1IC, no podra superar el 20% del
pafrimonio, salvo en las {iC cuya politica de inversion se base en la inversion en un Unico fondo,
Asimismo, la inversion total en 11C mencicnadas en el articulo 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, no podré superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en Jos aciivos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedard ampliado al 10%, siempre que la inversién en
los efmisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonic de la Sociedad. Puede guedar
ampliade al 35% cuando se frate de inversiones en valores emitidos ¢ avaiados per un Estado miembro
de la Union Eurcpea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacicnal del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacién de solvencia otergada
por una agencia especializada en calfficacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a ia del
Reino de Espana. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para gue la
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonic en vaiores emifides o avalados por un ente de
los sefialados en &l articuic 50.2.b) del Real Dacrete 1.082/2012, serd necesario que se diversifique, al
menes, en seis emisiones diferentes y que ia inversidon en valores de una misma emision no supere el
30% del activo de la Scciedad. Quedara ampliade al 25% cuando se trate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por actives que cubran
suficientemente los compromisos de la emisibn y gque gueden afectados de forma privilegiada al
reembolsc del principal v al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El {ota
de las inversiones en este tipo de obligaciones en fas que se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonio de la Sociedad.

A estos efectes, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdémico se consideran un unico
Emisor.

Limite general a ia inversién en derivados:

La exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financiercs derivades no podra
superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicion total al riesgo se entendera cualguier
obligacion actual o potencial gue sea consecuencia de la uiilizacidén de insfrumentos financieros
derivados, entre los que se incluirdn las ventas al descubierto.

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

La exposicidn al riesgo de confraparte en dervados OTC se limita ai 5% de! patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio sila contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un Gnice emisor en productes defivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizade por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reemboiso del principal e intereses vy depdsitos que
la Sociedad fenga en dicha entidad no podran superar el 35% del pafrimonic de la Sociedad,
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Las posicicnes frente a un dnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depésitos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio de la
Scciedad.

A estos efectos, lag entidades pertenecientes a un misme grupo econdmico se consideran un unico

emisor.
« Limites a ia inversién en vaicres no cotizados;

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

Queda prohibida ia inversion de la Socledad en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenscientes & su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas
dei 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. lguaimente, no podra
taner mas det 4% de su patrimonio invertide en valores emitidos o avalados a entidades perienecientes
a un mismo grupa.

Se autoriza la inversion, con un limite maxime conjunto del 10% dei patrimenio, en:

+  Acciones y participaciones de !IC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CER domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

«  Acciones y participaciones de IIC de inversién libre y de IIC de lIC de inversidn libre
espafiolas.

»  Acciones y participaciones de Enfidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.
s Coeficienie de liquidez:

La Sociedad debera mantener un coeficiente minime de liquidez del 3% de su patrimonio calculade
sobre el promedic mensuai de la Sociedad.

« Obiigaciones frente a terceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta el Hmite conjuntc det 10% de su patrimonic para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzea por un piazo no superior a un mes, ¢ por
adquisicién de activos con pagoe aplazado, con las condiciones gue 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 liguidacion de la operacion que establezca el mercado donde se
hayan contratado,

L.os coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Sociedad que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por ia scciedad gestora:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Scciedad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Bicho rigsge se veria mitigado con los [imites
a la inversion y concentracion de riesgos anles descritos.
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La poifica de control de riesgo de crédito gue lieva a cabo la Socledad consiste, principalmente, en la definicion
y monitorizacién periddica de limites internos en funcién de la vocacion inversora de la lIC determinando, entre
otros aspectos, el rating minimo de inversién y rating medio de la cartera, la exposicion maxima por emisor y su
rating y la exposicién maxima por tramos de rating.

Riesgo de quuideé

En el caso de que {a Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensian y limitade velumen de contratacidn, o inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian guedar privadas de liquidez. Por elio, la sociedad
gestora de la Scciedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimientc de
los coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

£n concreto, a politica de control det riesgo de tiquidez que heva a cabo la Sociedad consiste, principalmente,
en la definicién y monitorizacion periddica de limites internos en funcién de la vocacion inversora de ia !IC,
determinando, entre otros aspectos, ef porceriaje minimo de liquidez (tesorerfa y adquisiciones temporales de
activos) de 'as carteras v su exposicion maxima a actives poce liguidos,

Riesgo de mercado

E! riesgo de mercado representa Ia pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimienlos adversos en los precios de mercade, Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interds: a inversion en activos de renta fija conlieva un riesge de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corfo plazo y elevada para activos a largo plazo,

- Riesgo de tipo de cambio; [a inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlieva un
riesge por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones ¢ indices bursétiles: fa inversidn en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de ios mercades en fos que
invierte. Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede confievar, en su
caso, riesgos de nacionalizacién 0 expropiacidn de activos ¢ imprevistos de indole politicc que pusden
afectar al valor de las inversiones, haciéndclas més volatiles,

La politica de control de riesgo de mercado que lleva a cabo la Sociedad consiste, principaimente, en la
definicién y monitorizacién periddica de limites internos en funcion de la vecacion inversora de la |IC
determinando, entre ofros aspectos, las bandas de exposicién maxima y minima de la carteras a la renia
variable y/o a la renta fila, la exposicion a divisas o los rangos de exposicion a rlesgo de tipos de interés
(duracion).

. _Tesoreria

Al 31 de diciemnbre de 2012, la composicién del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:
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Euros
Cuentas en el depositario:
Banco Banif, S.A. (cuentas en euros) 54.669,09
Banco Banif, S.A. (cuentas en divisa) 584.302,57
638.971,66
Otras cuentas de tesoreria;
Otras cuentas de fesoreria en divisa 286,70
286,70
639.258,36

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad han devengado en el
ejercicio 2012 un tipo de interés anual del EURIBOR menos 0,20 puntos porcentualies para ias cuentas en euros
y del LIBOR menos 1,125 puntos porcentuales para las cuentas en divisa, ambos revisables y liquidables
trimestralmente.

Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reembolsables

atribuidos g participes o accionistas

Capital y Acciones propias

En ei epigrafe “Capital” dei balance se recoge el capital inicial con el gue se ha consfituido la Sociedad, asi comao
la parte del capital estaiutaric maximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha sido efectivameante suscrito. A continuacion se detalia la composicién def saldo de "Capital” al 31
de diciembre de 2012 y 2011:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Capital inicial 2.404.050,00 2.404,050,00 N
Capital estatutario emifido 1.243.692,00 1.243.692,00
Capital 3.647.742,00 3.647,742,00

Al 31 de diciembre de 2012 v 2011, el capital social de la Sociedad estaba formailizado en 3.647.742 acciones
nominativas de 1 euro de valor nominal cada una (con idénticos derechos politicos y econdmicos), fotalmente
suscritas y desembolsadas.

E! capital en circulacién al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es el siguiente;
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Euros

31-12-2012

31-12-2011

Capital estatutario maximo

24.040.500,00

24.040.500,00

Capital nominal no suscrito ni en circulacion (20.392.758,00)] (20.392.738.00)
Capital 3.647.742.00 3.647.742,00
Neminal acciones propias en cartera (34.188,00) {1.212,00)
Capital en circulacién 3.613.554,00 3.646.530,00

Bf articulo 32.8 de fa Ley 35/2003 de Instituciones de Inversién Colectiva establece gue la adguisicion por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maximo, no estard sujeta a las
iimitaciones establecidas sobre adquisicién derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto
Legistative 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General de Accicnistas y no estan sujetas a
los limites porcentuales sobre ei capital social.

Valor liquidativo de [a accidn

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el calculo del vator liquidativo de [a accion se ha efectuado de ia siguiente
manera:

Euros
31.12-2012 31-12-2011
Patrm.mmo atr:.bmdo. a p.artl.u'pes o accionistas de 5.454.107.89 5.178.934,73
ia Sociedad al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de la accidn 1,51 1,42
Nomero de acciones en circulacidn 3.613.554 3.646.530

De acuerdo con la legistacion aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econtémicos vy politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcién v desembolse o en carigra se encuentra en suspenso
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2012, los accionistas de la Socledad que poselan un porcentaje de participacion
significativa superior al 20% del capital en circulacion eran los siguientes:

N? de Acciones
860.G12
861.290

% de Participacién
23,80%
23.83%

Andge, S.L.
Proand 21, S.L.U.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el nimero de accionistas de |a Sociedad era de 133 y 130, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el ndmero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversion de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran def plazo de un afio para llevar a cabo la
reconstitucion permanente del nimero minimo de accionistas.
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Prima de emisidn

En el caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacién o enajenacidn y el valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segun se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se regisiran, en su caso, en &l epigrafe "Prima de emision” del balance.

£l Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utifizacion de este saldo para
ampliar el capital y no establece restriccion especifica aiguna en cuanto a su disponikilidad,

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 la compoéici()n del saldo de reservas es la siguiente:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Reserva legal 158.220,25 158.220,25
Reserva voluntaria 1.404,187,37 1.404.271,54
Reservas 1.562.407,62 1.562.491,79

Las sociedades gue obiengan beneficios en el ejercicio econsmico deberan destinar un 10% del mismo a la
reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% dei capital sociat establecido en el Texto Refundido de la
Ley de Sociedades de Capital, excepto cuando existan pérdidas acumuladas, en cuyc caso el beneficio se
destnara a ia compensacion de dichas pérdidas, destinandose el 10% del beneficio restante a dotar ia
correspondiente reserva legal.

i.a reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital sociai en ia parte que exceda del 10% del capitai social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere e! 20% del capital
social, esta reserva sdlo podra destinarse a la compensacién de pérdidas y siempre que no existan otras
reservas disponibies suficientes para este fin,

El saldo del epigrafe “Resultados de gjercicios antericres” 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 ejercicios anteriores no tienen restricciones especificas en
cuanio a su disponibilidad.

Otros gastos de explotacion

Segin se indica en la Nota 1, la gestidn y administracion de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a io establecido contractualmente en cada momento, durante ios
gjercicios 2012 v 2011, la Sociedad ha devengade como gastc una comisidn calculada sobre el patrimonio diario
de ia Sociedad gque se satisface mensualmente.

L.a entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2012 y 2011, ha percibido per este

servicio, y conforme a o establecido contractualmente en cada momento, una comision anual calculada sobre €l
patrimonio diario de la Sociedad gue se satisface trimestralmente.
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Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2012 y 2011, se incluyen en el saido
del epigrafe "Acresdores” def balance.

La Orden EHA/595/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por et que se
reglamenta la Ley de nstituciones de Inversidn Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrolio de las
funcionas de vigilancia, supervisién, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversion Colectiva. Las principates funciones son;

1. Comprobar gue las operaciones realizadas io han sido en régimen de mercado.

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

3. Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos utilizados por ia sociedad gestora para el calculo del
valor liquidativo de las acciones de la Sociedad.

4. Contrastar con caracter previo a la remisién a la Comision Nacional del Mercado de Valores, fa exactitud,
calidad y suficiencia de la informacién publica periddica de la Sociedad.

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

6, Comprobar que las licuidaciones de valores y de efective son recibidas en ei plazo que determinen las
reglas de liquidacién que rilan les correspondientes mercados. .

En el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del gjercicio
2012 se recogen ios honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad, por un
imporie de 3 miles de euros (3 miles de euros en &f gjercicic 2011).

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad no tenfa ningln 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 significatives realizados en los ejercicios 2012 y 2011 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legates de aplazamiento,

Situacion fiscal

La Sociedad tiene abierios a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondienies a las operaciones efeciuadas en los ejercicios 2008 vy siguientes.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en el epigrafs “Deudores” del balance se recogen saidos deudores con la
Administracion Pdblica en concepto de retenciones y/o ofros saldos pendientes de develucion del impueste
sobre beneficics de ejercicios anteriores por importe de 18 v 8 miles de euros, respectivaments.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del gjercicio y la base
imponible antes de compensacién de bases impoenibles negalivas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).

Cuando se generan resultades positives, fa Sociedad registra en el epigrafe "Impuesto sobre beneficios” de Ia
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesio scbre beneficios nefo, en su caso, det efecto
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de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en et caso de
gue la Sociedad obtenga resultados negativos (vease Nota 3-h).

Ei Real Decreto-Ley €/2011, de 19 de agosts, introdujo una serie de modificaciones tributarias can efectos para
ios periodos imposlitivos que se hayan iniciado e 1 de enero de 2012, En concreto, en el caso de existir bases
imponibles negativas, se amplia el plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios futuros de
quince a dieciocho ejercicios, en determinadas condiciones.

Al 31 de diciembre de 2012, el saidc del epigrafe “Otras cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge la compensacion de las pérdidas fiscales correspondiente al ejercicio 2012.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a tas
operaciones realizadas por la Scciedad, los resultades de las inspecciones que en el futuro pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para 10s afios suistos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstanie, en opinion de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de gue en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingenies es remois y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de elios pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.

Informacion relativa al Conseio de Administracion

11,

_Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Durante los ejercicios 2012 v 2011, la Sociedad no ha pagado ni devengade cantidad aiguna en concepto de
sueldos, dietas v 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 tenia concedidos prestamos ni anticipos o
garantias de ninguna clase, ni habia adquirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de
Administracidn compromiso alguno en materia de pensiongs y seguros de vida,

Informacién exigida por el articulo 229.2 de la Ley de Sociedades de Capital

Ningan Administrador de la Sociedad {gue desempefiaba su cargo al 31 de diciembre de 2012, o sus personas
vinculadas, en su caso) ostentaba participaciones ni ejercia ningtn tipo de cargo o funcion en otras instituciones
de inversion colectiva de naturaleza societaria cuyo objete social consista en la "captacion de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarlos e inveriirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumenios,
financieros ¢ no, siempre que ef rendimiento del inversor s establezca en funcidn de los resultados colectives”
{véase Nota 1).

Acontecimigntos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha preducido ningn hecho significative no descritc en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2012

PROFITALIA, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa

Descripeidn

Euros

EUR

PAGAREIBANCO SANTANDER|2014-05-22

284.052,13

EUR

REPOISPAIN GOVERNMENT BJ(0.202013-01-G2

9.000,00

TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda

293.052,13

EUR

ACCIONES|BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA

121.394,32

EUR

ACCIONESBANCO SANTANDER

130.131,30

EUR

ACCIONESIREPSOL, S.A,

76.138,27

EUR

ACCIONES|TELEFONICA

155,152,94

EUR

DERECHOSREPSOL, S.A.

2.293,83

TOTAL Cartera inferior- instrumentos de patrimonio

485.112,66

EUR

PARTICIPACIONES BESTINVER INTERNACIONAL

502.851,34

TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva

502.851,34

AUD

ACCIONESILYNAS CORP,

15.380,82

EUR

ACCIONESIDEUTSCHE TELEKOM

104.859,00

GBP

ACCIONES|AB FOODS

99.127.,96

USD

ACCIONES|PFIZER INC

57.015,28

usp

ACCIONESIAMERICAN CAPITAL AGENCY CORP

21.900,42

Ush

ACCIONESIAPPLE COMPUTER INC (USD)

8G.656,14

JPY

ACCIONES|FAST RETAILING CO LTD

53.491,95

UsD

ACCIONES|WELLS FARGO BANK NA

55.688.45

UsD

ACCIONESINTEL CORP

39,064,539

Usp

ACCIONES|DU PONT {E.I) DE NEMOURS (USD)

46.005,66

EUR

ACCIONES|SAMSUNG ELECTRONICS

72.664,56

usD

ACCIONES!GOOGLE

58.965,78

UsD

ACCIONES|COCA COLA CO

49.446,45

USD

ACCIONESITOYOTA MOTCR CORP

70.664,85

JPY

ACCIONESRYOHIN KEIKAKU CO LTD

67.329,74

892.461,45
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Divisa Descripcin Euros

USD | PARTICIPACIONES|IINVESCO PRC FUND- C (USD 87.791,13
EUR | PARTICIPACIONESNEWTON ORIENTAL 104.179,50
EUR | PARTICIPACIONESICARMIGNAC PATRIMOINE FIM 536.922.40
EUR | PARTICIPACIONESICARMIGNAC EMERGENTS FUND | 187.755,00
EUR | PARTICIPACIONES|INVESCO PAN EUROPEAN EQU 276.275,00
EUR | PARTICIPACIONESMYG JAPAN SMALLER COMPAN | 104.841,10
USD | PARTICIPACIONESIFIDELITY FUNDS - INDONES 63.587,59
USD | PARTICIPACIONES|AMUNDI INTERNATIONAL SIC 654,362,80
EUR | PARTICIPACIONES BGF EURO-MARKETS FUND A2 156.078,00
EUR | PARTICIPACIONESIFRANKLIN TEMPLETON INV. 98.210,00
EUR [ PARTICIPACIONES{ROBECO EMERGING MARKETS 262.243 41
USD | PARTICIPACIONES|JF INDIA (USD) FUND A AC 94.171,43
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 2,628.417,36
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CLASE §°

Profitalia, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

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

Evolucién de los negocios {mercados), situacion de la Sociedad y evolucion
previsible

El ejercicio 2012 fue iniciado con los mercados financieros animades por diferentes factores, principalmente de
indole macroecondmica. Las dos subastas dei Banco Central Europao, por las que se inyecto una gran cantidad
de liquidez por tres afios a los bancos de la Eurozona, mestraron el apoyo incondicional de los bancos centraies
en la recuperacion econémica.

Diferentes indicadores estadounidenses comenzaron en el ejercicio 2012 a dar musstras de una clara
recuperacion de su actividad economica, No obstante, en cuanto a la Eurozona, los indicadores de confianza
econdmica, aunque mostraban cierta estabilizacion, o hacian a niveles reaimente bajos, apuntando a nuevos
crecimientos negativos en los trimestres postericres. Por paises, uno de los focos de atencion de jos inversores
continué siendo la economia griega. Durante la primera parie del ejercicio 2012 los mercados celebraron e
segundo paguete de rescate, acompaliado de una sustancial quita de la deuda griega en manos privadas. No
obstante, mesas mas tarde, las slecciones generales arrojaren un resultade muy dividido que hizo imposible
alcanzar un acuerdo de gobierno, lo que desembocd en una nueva convocatoria electoral para mitad del
gjercicio 2012,

En Espafia, el primer semestre del ejercicio 2012 ha estado marcado por un entorno de incertidumbre sobre la
dificuitad de reducir el déficit publico en ia cuantia requerida por la Unidn Europea, ademas dal impacto que las
reformas sstructurales emprendidas podrian tener sobre ef crecimiento econdmico. Con iodo esto, el
comportamiento de los activos financierns ha sido dispar, especialmente en lo referido a renta variable, con
fuertes subidas en los mercados estadounidenses y retrocesos en la Eurozena (a excepcidn de Alemania que ha
sido considerade pais refugic). En cuanto a los mercados de renta fija, han reflejado iguaimente las
inceridgumbres en tomo a las economias periféricas, con fueres repuntes de rentabiidad en sus bonos
soberanos y caidas en los paises “core” durante el primer semestre.

La segunda parte del ejercicio 2012 se inicid con un entorno econdmico caracterizado por el bajo crecimiento,
fuertes ajustes fiscales y desavenencias politicas dentro dei seno de la Unidn Europea, donde se perfilaban dos
blogues, uno a favor de mayores medidas de austeridad y otro mas cenfrado en la implementacién de medidas
de apoyo al crecimiento economico. Durante este periodo, ha destacado el papet crucial de los bancos centrales
a ambos lados del Atlantico. De este modo, en Estados Unidos, la Reserva Federal ha decidido instaurar un
nuevo programa de recompra de aciivos hipotecarios, que ha sido completado al final del ejercicio con nuevas
compras de “treasuries”, y ha decidido mantener los tipos de interés a los bajos niveles actuales hasta ef
ejercicio 2014. En cuanio a la Eurozona, ha destacado la defensa def euro por el BCE, que ha decidido implantar
un programa de recompra de deuda soberana en los framos cortos.

En lo referido al lado geopolitico, en Europa, durante el segundo semesire del ejercicic 2012 ha perdido fuerza la
postura a favor de fa rigida austeridad econdmica y la Union Europea ha flexibilizado los objetivos de déficit
presupuestario a varios paises de la Eurozona. Ademas, se ha afadido la aprobacidn definitiva del Mecanismo
Europeo de Estabilidad (MEDE), que ha pasado a sustituir al Fondo Europeo de Estabilidad Financiera y que
funcicna como un mecanismo permanente para salvaguardar la estabilidad financiera en la Eurozona a través
del ofrecimiento de ayuda financiera a estados miembros gue se hallen en una situacion de crisis econdmica. En
cuanto a Espafia, ademés del impacto positive de astas medidas en fa Eurozona, se ha fraguado la concesian
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de un paguete de ayudas al sector financiero acordado con la Unidn Europea, por el que se ponen a disposicion
del eniramado bancario espaficl hasta 100.000 miliones de euros. En Estados Unidos, el segunde semestre ha
venido marcado por ias necesarias negociaciones entre republicancs y democratas para mitigar el efecto del
fuerie ajuste fiscal al gue esta economia estara sometida durante el ejercicio 2013, las cuales han cerrado al
final del ejercicio de manera satisfactoria para los mercados. Todos estos acontecimienios han provocade un
fuerte repunte de los activos de la Zurozona frente a Estados Unidos, con fuertes subidas bursatiles en fodos los
paises miembros al final del ejercicio 2012. Ademas, la renta fija ha mostrado un comportamiento similar, acorde
al aumento del optimismo de los inversores, con importantes descenscs en las reniabilidades de los paises
periféricos y unas primas de riesgo més relajadas que los maximoes vistos durante el gjercicio 2012.

Con todo ello, ef gjercicio 2012 ha sidoe saldado con un balance positivo en gran parte de los activos financieros.
En lo referido a renta variable, e Eurostoxx 50 ha cerrade con una subida en eures dal 14%, que se compara
con una subida en dolares de! 13% del S&P. Dentro de ia renta fija, el activo mas beneficiade ha sido sin duda la
renta fija corporativa, que se ha beneficiado de la blsgueda de rentabilidad de los inversores sin necesidad de
asumir la volatiidad de los mercados de renta variable, alcanzando el segmento de “grado de inversion” en
Furcpa un retorno absoluto dei 13%. Por la parte de divisas, el cruce dolar/eure ha seguido el compas de la
aversion al riesgo en los diferentes momentos del ejercicio, perdiendo terrenc el euro en los momentos de
incremento de volatilidad y ganando en aquélios de aumento del optimismo inversor. El tipo de cambio
délarfeuro ha cerrado el gjercicio 2012 en 1,3194.

El ejercicio 2013 previsiblemente seguird siendo un afio de politica monetaria expansiva de los bancos centrales,
gue tratarén de seguir prestando apoyo a la recuperacidon economica en las economias ciave a nivel giobal
{Eurozona y Estados Unidos). Con todo ello, durante 2 ejercicio 2013 se deberia ir fraguando en la Eurozona
una recuperacién gradual de los indicadores econdmicos con un crecimiento estimado def PIB en torno al 0,2%.
En cuanto & Estados Unidos, si el ajuste fiscal supone, coma se estima, un impacto negative en torno al 1,5%,
permitiria aln un crecimienio econdémico en el entorno del 2% para el conjunio del ejercicio 2013.

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
destinade a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetives y politicas de gestion de los riesgoes de
precio, crédito, liguidez y riesge de flujos de caja de acuerde a los limites y coeficientes establecidos por la

normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comision Nacional del Mercade de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012
Nada gue resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

investigacion y desarrolio

Nada gue resefiar dado el objeto social de la Sociedad.

Adguisicion de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo del pasado
ejercicio 2012, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Instifucion de inversion Coleciiva sujetaafa
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Scciedades de inversion Mobiliaria de
Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2012, ta Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 50,954 .89 euros (véase
Noia 7 de la Maemoria).



Diligencia que levania e Secretario del Consejo de Administracion de Profitalia, Socledad de Inversion de
Capital Variable, S.A,, D. Jan Andreu Masramon, para hacer constar que todos los miembros del Consejo de
Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento, que se compone de 28 hojas de
papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracién 0LO786062 a 0LO786089, ambas
inclusive, comprensivo de las cuentas anuales (balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en
el patrimonio neto y memoria) e informe de gestion, correspondientes al ejercicio cerrado ef 31 de diciembre de
2012, fimando fodos y cada uno de los sefiores Consejercs de la Sociedad, cuyos nombres y apelliidos constan
a continuacion, de lo que doy fe.

Boaditla del Monte, 12 de marzo de 2013

El Presidentejdel Consejo de Administracion

_\){ I
W

Fdo.: Joan Andreu Pont

Consejeres:

: Joaguin de Toca Andreu Fdo.: Xavier de Toca Andreu



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

Identificacion de la Sociedad: Profitalia, Sociedad de Inversién de Capital
Variabie, S.A.

NiF: AB3205930

Los abajo firmantes, como Administradores de ia Sociedad citada manifiestan que en 1a contabilidad de Iz
Sociedad correspondiente a jas presentes cuentas anuales no exjste ninguna partida que deba ser incluida en el

documento aparte de informacién medioamblental previsto en la Orden del Ministerio de .Justicia de 28 de enero
del 2009,

El Secretario de Consejo de Administracion

Consejeros:

Fdo.: Joaquin de Toca Andrey Fdo.: Xavier de Toca Andreu



