Barcapital, Sociedad de
Inversion de Capital
Variable, S.A.

Cuentas Anuales e Informe de Gestion
correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2012,
junto con el Informe de Auditoria



Deloitte.

Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1
Torre Picassa

28020 Madrid

Esparia

Tei: w34 915 14 50 Q0
Fax:+34 915 14 51 80
www.deioitie.es

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Barcapital, 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 v ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al gjercicio 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
opinién 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 realizacién de prucbas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales v la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resuita
de aplicacion.

En nuestra opinion, 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 normativo 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 ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos vy no forma parte integrante de las cuentas anuales, Hemos verificado que la informacion
contable que contiene el citade informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2012. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacidn distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.
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BARCAPITAL, 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 (% PATRIMONIO Y PASIVO 31-12.2012 31-12-2011 (1)
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMOMNID ATRIBUIDO A PARTICIPES Q 9.330.820,30 8.678.382,%6
ACCIONISTAS
inmovilizado intangibke - - Fondos  reembolsables atribuidos a 8.330.820,30 8.678.382,16
participes o accionistas
Inmovilizado materiat - - Capital 5.619.880,00 5,619,980 00
Bignes inmuebles de uso propic - - Partigines - -
Mobiliario y enseres - - Prima de emision 608.186,54 607.533,38
Activos por impuesto diferido - - Reservas 2.815017,88 2.815.017,88
ACTIVO CORRIENTE 9.347.651,74 8.690.798,64 (Acciones propias) {63.521,58) {85.314,16)
Deudoras 69.294,21 70.423,77 Resulfados de gjercicios antericres {268.634,94) {18.547,73}
Cartera de inversiones financieras 8.881.722,29 8.055.845,89 Ofras aportacionas de socios - -
Cartera inferior 4.174.248,82 3.980.073,19 Resuitado del gjercicio £19.982,40 {249.287 2%}

Valeres representativos de deuda 2.080.236,33 2.826.228,81 {Dividendo a cuenta) - -

instrumentos de patrimenio 1.082.864,15 1.152.583,41 | Ajustes por cambios de valor en - -

inmovilizado material de uso propio

Instituciones de inversion Colechva 540,34 580,37 | Otro pafrimonio atribuido - -

Depbsitos en EECC 1.000.000,00 -

Derivados 608,00 682,50 | PASIVO NO CORRIENTE - -

Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior - 4.576.678,24 3.943.587,77 Deudas a largo plazo - -

Valores representativos de deuda 2.622 840,50 2.166.155,61 Pasivos por impueste diferido - “

instrumentos da patrimanlo 962.608,33 1.000.005,45
Instiluciones de Inversion Colectiva 978.849,86 769.582,58 | PASIVO CORRIENTE 16.831,44 12.416,48
Depésitos en EECC - - Provisiones a corto piazo . - :
Derivades 12.578,85 7.844,13 Deudas a corto plazo “ .
Otros - - Acreedores 16.831,44 12.416,48
intereses de la cartera de inversion 115.795,13 87.184,93 Pasivos financieros B -
inversiones morosas, dudosas o en litigic 15.000,00 45.000,00 Derivados - -
Periodificaciones - B Pertodificaciones - -
Tasoreria 396.635,24 564.528,58
TQTAL ACTIVO 9.347,651,74 8.690,798,64 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 8.347.651,74 8,690,798 .64

CUENTAS DE ORDEN
CUEKTAS DE COMPROMISO 11.677,97 17.616,98

Compromisos  por operaciones largas de 11.677,97 17.616,98
derivados

Compromisos por operaciones cortas de - -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDER 24.639.005,26 25.372.257.47

Valores cedidos en préstamo por la liG - -

Valores aporiados come garantia por ta iiC - -

Valores recibidos en garantia por la {IC - B

Capital nominal no suscrito ni en circulacion 19.380.020,00 19.380.020,00
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar - 249.287,21

Otros 5.256.985,26 5.742.950,268
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 24.650.683,23 25.389.874,45

(*) Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2012.
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BARCAPITAL, 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 (%)

Comisiones de descuento por suscripcicnes yio reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la liC 607,17 62,27

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién {53.801,23) {53.347,86)
Comigion de gesiion {44.236,10) (44.194,21)
Comision depositaric - -
{ngreso/gasto por compensacidn compariimanto - -

Otres {5.565,13) (9.153,65)
Amortizacién del iInmovilizado material - “
Excegos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION (53,194,06) {53.285,59)

ingresos financieros 324.707,73 368.383,15

Gastos firancieros {8.333,18) (8.852,01)

Yariacidn del valor razonable en instrumentos financisros 313.141,48 (541.505,61)
Por cperaciones de g cardera interior 34.761,47 {179.066,96)
Por operaciones de la cartera exterior 279.506,40 {362.508,77)
Por cperaciones con derivados {%.126,39) 100,12
Otros - -

Diferencias de cambioc (2.439,29) 2.210,84

Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos financleros 50.854,22 (15.247,19)
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior (19.172,77) 20.993,81
Resultados por operaciones de ia cartera exterior 58.981,83 {26.237,19)
Resuitados por operaciones con derivados 11.045,16 {4.547,74)
Otros - (5.456,07)

RESULTADO FINANCIERD 676,930,986 {196.001,62)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 623.736,9G {249.287,21)
Impuesio sobre beneficios {3.744,50) -

RESULTADQ DEL EJERCICIO 619.992.40 (249.287,21)

(*) Se presenta, Unica y exciusivamente, a efectos comparativos.

l.as Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parie

integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
anual ferminade el 31 de diciembre de 2012.
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BARCAPITAL, 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 y 2011

A) Estados de ingresos y gastos reconccidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados e} 31
de diciembre de 2012 y 20114:

Euros
2012 2011 (1)
Resultade de la cuenta de pérdidas y ganancias ’ 619.992,40 | (249.267,21)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a parlicipes y sccionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 619.992,40 | {249.287,21)

*) Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efecios comparativos.
Y
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Barcapital, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

. Resefa de la Sociedad

Barcapital, Sociedad de Inversidn de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyd el 5 de mayo
de 1999 bajo la denominacién de Barcapital, Seciedad de Inversion Mobiliaria de Capital Variable, S.A. Con
fecha 5 de febrero de 2004 la Sociedad cambié 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 Decretc 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 administrative especifico de la Comisién Nacional dei Mercado de
Valores con &l nimero 676, Las acciones de la Sociedad estédn admitidas a negociacidn en el Mercado
Alternativo Bursatil, sistema crganizado de negociacién autorizado por el Gobierno espafiol, sujeto al articulo
31.4 de ta vigente Ley espafiola del Mercado de Valores y supervisado por ia Comisidon Nacional del Mercado de
Valores en su organizacién y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2012, segun sus Administradores, la Sociedad no forma parte de ningdn grupo de
sociedades.

El domicilio social de ia Sociedad se encuentra en Paseo de la Casteilana 29, Madrid.

El cbjeto social de la Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derechos del piblico para gestionarios e
invertirios en bienes, tderechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre gue el rendimiento del
inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.

Segun se indica en la Nota 8, ia gestion y administracion de la Sociedad esian encomendadas a Bankinter
Gestion de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Instifucicnes de Inversion Colective, entidad perteneciente al
Grupo Bankinter.

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

Bases de preseniacion de las cuenias anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de ia Sociedad y se formulan de
acuerdo con &l marcoe normativo de infermacion financiera que resulta de aplicacién a la Sociedad, que es
el establecido en ia Circular 3/2008, de 11 de sepliembre, de la Comisién Naclonal del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las
instituciones de inversién colectiva, que constituye el desarrolio y adaptacion, para las instituciones de
inversion colectiva, de [o previsto en el Cddige de Comercio, Ley de Sociedades de Cagital, Plan General
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de Contabilidad y normativa legal especifica que ie resulta de aplicacion, de forma que muestran la
imagen fiel del patrimonio y de la situacidn financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012 y de los
resultados de sus operacicnes que se han generado duranie el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicic terminado el 31 de diciembre de 2012,
que han sido formuladas por los Administradores de fa Sociedad, se scmeterdn a la aprobacion de la
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacién,

Principios contables

En |z preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contabies y normas de valoracion
descrites en la Nota 3. No existe ningln principio contabie o norma de valoracién de caracter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en' fas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Les resultades y la determinacidn del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionaimente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion de
posibles pérdidas por deteriorc de determinados activos y 2l valor razonable de determinados
instrumentos financleros, a la vida Util de los actives materiales e intangibles y al célculo de las
provisiones. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacion
disponible ai cierre del ejercicio 2012, es posibie que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro
obliguen a modificarias (al alza o a la baja) en ios proximos ejercicios, o que se realizaria, en su caso, de
forma prospectiva, de acuerdo con fa normativa contable en vigor.

En todo caso, ias inversiones de la Sociedad, cualguiera que sea su politica de inversidn, estan sujetas a
las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en vaiores (véase Nota 5), lo que
puede provocar que el valor fiquidativo de la accién fluctie tante al alza como a la baja.

Compéracién de la informacion

La informacion conienida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2011 se presenta dnica vy
exclusivamente, a efectos comparativos, junfo con [a informacidn correspondiente al ejercicio 2012.

d} Agrupacion de partidas

©)

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar sy comprensioén, 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 cambics de criterics contables significativos respecte = los
criterios aplicados en el gjercicio 2011,

0L4051202
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f) Correccién de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningdn error sigrificativo que haya
supuesto ia reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2011.

g} Impacto medioambienial

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no fiene responsabilidades, gastas, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza mediocambiental que pudieran ser significatives en relacién
con el patrimonio, la sifuacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales,

Normas de registro v valoracién

En ta elaboracion de las cuentas anuales de ia Scciedad correspendientes a los ejercicios 2012 y 2011 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracién:

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

i. Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, va sea en el depositario, cuande éste sea una entidad de
crédito, 0 en caso contrario, la entidad de crédito designada por fa Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que la Sociedad mantenga en una institucion
financiera para poder desarrclfar su actividad y, en su c¢aso, el efectivo recibido por fa Sociedad en
concepto de garantias aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, 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: obligaciones y demds valores gue supongan unz deuda para
su emisar, que devengan una remuneracidén consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contraciualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualguiera
que sea el sujeto emisor.

¢ instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen ia naiurateza de instrumentos de capital para e
emisor.

» instituciones de inversidn Cotectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras instituciones
de Inversion Colectiva.

« Dapdsitos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en ef epigrafe ‘Tesoreria”.
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¢ Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, ef valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que ia Sociedad tiene confratados, asi como los derivados
implicitos incorporados, en su case, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad.

« Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo
reguladas en la Ley 25/2008, de 24 de noviembre, asi como importes correspondieries a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

e Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, Ia periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

» inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su ¢aso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, ef valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en fodo caso, de aquelias respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos vy el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la Scciedad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por detericro de las "Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su ¢aso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Detericro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de ta cuenta de pérdidas y ganancias.

if. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financiercs se desglosan a efectos de presentacion y valoracidn en los siguientes epigrafes del
halance:

- Deudas a iargo/corto plazo: recoge, en su ¢aso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y ofros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracién como "Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, enire ofros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el vaior
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y et valor razonable de los
contratos de permuia financiera que la Sociedad tiene contratades, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en fos productos estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido dlasificados a
efectos de su valoracién como "Pasivos financieros a valor razenable con cambios en pérdidas y
ganancias’, tales como pasivos por venia de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuenias a pagar y déhiies, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y ios importes pendientes de pago
por comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a
pagar®.
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b} Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario seré el precio de la transaccidn), integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a
|z operacion. Posteriormente, ios activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financisros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipe de interés efectivo. No obstante, si ef efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significative,
aquelias partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal,

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {gue salvo evidencia en
contrario serd el precio de ia transaccion), incluyendo los costes de transaccién explicitos directaments
afribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la dlitima liquidacién se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras - intereses de la cartera de inversion” de! activo del balance. Posteriormente, los activos se
valeran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su
enajenacién. Los cambios que se produzcan en el vator razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.q.iii}.

En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera 2 lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado gue resulta de aplicar el
cambic oficial de cierre del dia de referencia, si existe, ¢ inmediato habil antericr, o ef cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utifizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valoras no admitidos atn a cotizacién: su valor razonable se caleula mediante los cambios que restltan de
cotizaciones de valores similares de {a misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precic de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonabie se corresponde con el precio de |a transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econédmicas desde el momento de la
transaccidn. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utiizando come referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos simitares. En casc de no existendia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracién (precios suministrados por intermediarics, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momenio actual de otros
instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento-de flujos y valoracién
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion vy que utilicen en fa medida de lo posible datos
cbservables de mercado {en particular, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito det emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonabie es el precio que iguaia ef rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementados en una prima ¢ margen determinada en e momento de la adquisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando come referencia e! valor
fedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
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sido identificadas y calculadas en ef momento de la adquisicion y que subsistan en el momento de la
valoracién.

- Depdsites en entidades de crédito y adquisicicnes temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale ef rendimiento interno de la inversién a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgoe de crédito de ia entidad.

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversion celectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Glitimo valor liquidative
disponibie. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacidn en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en lIC de inversion libre, HC de lIC de inversidn libre & HC extranjeras similares, segan
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utitizan, en su casoe, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonable es el
que resulia de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. £n el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negeciados en mercados organizados o
sistemas muitilaterales de negociacién, se valoran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional def Mercado de Valores.

En el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Otros” se recoge, a fitulo informative, el vaior nominat de
los fitulos de la cartera de la Sociedad.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasives financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente per su “valor razonable" (que salvo evidencia en coniraric serd el precio de la transaccion)
integrando fos costes de transaccion directamente afribuibles a {a operacion. Posteriormente, ios pasivos se
vaioran por su coste amortizado, confabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financiercs” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efective no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominak.

L.os pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” (que saivo evidencia en
contrario sera ef precio de la transaccion) inciuyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccidn en gue se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en ef valor razonable se
imputar en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.9.1ii}.

En particular, en el caso de |z financiacion por venta de valores recibidos en préstamo vy pasivos surgidos por
venta en firme de activos adguiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atenderd, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o
restitucidn de los activos adquiridos bien temporaimente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros estd condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a fos aclives que se fransfieren;
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1. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros —caso de las ventas incondicionales
(que constifuyen el supuesio habitual} o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra—, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La difersncia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaceidn atribuibles, considerande cualquier nuevo
activo obtenido menos cualguier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asf
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho active.

Se daran de baja los activos en los que concurra un detericro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente ios riesgos y beneficlos asociados 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 la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos andloges -, el activp financiero transferido no se
dara de baja del balance y continuara. valoréndose con los mismos criterios utilizados antes de fa
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contrapresiacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amoriizado.

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 v se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se& darén de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la IIC" o
“Valores aportados como garantia por la [IC”, respectivamente, en cuentas de orden de! balance.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros s6lo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los fluios de efective gue generan o cuando se han transferido sustancialmente 2 ferceros los riesgos vy
beneficios gue llevan implicitos. Simifarmente, los pasivos financiercs sdio se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercere lo adquiere.

Contabilizacién de operaciones
i. Compraventa de valores al contado

Cuandc existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se confabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se coniabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segin corresponda, del activo del balance, segun su naturaieza vy
ei resultado de las operaciones de venta se registra en el eplgrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior {o exterior)” de la cuenta de
perdidas y ganancias.

No obstante, en el casc de compraventa de instituciones de inversidn colectiva, se entiende come dia de
gjecuciéon el de confirmacion de la operacion, aungue se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacién no se valorara hasta que no se adiudiguen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de gjecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.
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ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la coniratacion y hasta el
momento del cierre de la posicidn o el vencimiento del confrato en lfos epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivades” o "Compromisoes por operaciones cortas de derivadas™ de las cuentas de
orden, segln su naturaleza y por el imparte nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resuitados por
operaciones con derivados” o “Variacién del vaior razonable en instrumenics financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidade o no en gl ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de os cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en e! epigrafe "Detivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segun su salde, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adguisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacie de retrocesion, se registran
en el epigrafe "Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exerior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

lLas diferencias de vaior razonable que surjan en las adguisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Contrafos de futuros, opciones y warrants y ofros derivados

Cuande existen operaciones de confratos de futuros, opciones y/o warranis se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, seglin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciocnes y warranis se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasive) del balance, en la
facha de ejecucidn de la operacién.

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derfvados” o “Variacién del valor razonable en Instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados™, dependiendo de |z realizacién o no de la liquidacién de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de 10s cambios en el valor razenable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior 0 exterior del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacidn.

£n aquelios casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizardn en ia cuenta "Detericro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resuitados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, st la opcldn es ejercida, su valor se incorpera & la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.



e)

g)

CLASE 87

v. Garantfas aporfadas a la Sociedad

Cuando sxisten valores aportados en garantia a fa Sociedad distintos de efectivo, el vaior razonable de éstos
se regisira en &l epigrafe "Valcres recibidos en garantia por fa HC" de las cuentas de orden. En caso de
vanta de los valores aportados en garantia, se reconcce un pasive financierc por el valor razonable de su
obligacion de devolverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe "Tesaoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liguidados por anticipado que
se devengaran en el sigulente gjercicio. No incluye fos intereses devengados de cartera, que se recogen en
¢l epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversién® del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las accicnes que representan su capital. Se
registran en el epigrafe "Patrimanio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsabies atribuidos a
participes o accionistas — Capital” del balance.

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

La adquisicién por parte de fa Sociedad de sus acciones prapias, se registra con signe deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido & participes o accionistas —
Fondos reemboisables atribuides a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacién
de acciones propias da lugar, en su ¢aso, a ia reduccidn del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandose/abondndose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre ia valoracion y el
nominal de las acciones amortizadas en la cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsabies afribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimenio atribuido a participes o accionistas ~ Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
- Prima de emisién” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de
acciones propias, sin que en ningln caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

tos intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion dsl método del
tipo de interés efectivo, a excepcién de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas ¢ en
litigio, que se regisiran en el momento efectivo def cobro. La periodificacién de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversion” del activo dei balance. La contrapartida de esta cuenia se registra en el epigrafe
“Ingresos financiercs” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en suU Gaso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en gue nace el dereche a
percibirlos por ta Sociedad.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

. Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente

)

soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su ¢aso, en el epigrafe "Comisiones retrocedidas
ala lIC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestién y de depésito, asi come otros gastos de gestion necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segdn su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacidn” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles & la operativa con derivados, fales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se regisiran, en su caso, en el epigrafe "Gastos financieros”™ de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

iif. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones de! valor razonable de ios actives y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Detferioro y resultado por enajenaciones de
instrurnentos financieros” y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”, segin corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.b.i y 3.i).

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

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

El impuesto carriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, ias deducciones y el derecho
a compensar fas pérdidas fiscales, y ne teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con ef reconccimiento v fa
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por ia diferente valoracidn, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
femporarias imponibles dan fugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y ios créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscaimente,
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 af reconacimiento de un activo por impuesto diferido en ningln caso y s6io se reconoceran mediante la
cormpensacion del gasto par impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en ia cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden de la Scciedad.
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Cuando exisien pasivos por impuesto diferide se reconccen siempre. La cuantificacion de dichos pasives se
realiza considerando los fipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de vaioracion,

i} Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el suro, Consecuentemente, todos ios saldos y transacciones
denominados en menedas diferentes al euro se consideran denominados an "moneda extranjera”,

Cuando existen transacciones denominadas en mcneda extranjera se convierten a eurcs utitizando los tipos
de cambio de contado de ia fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercadec de referencia a la fecha o, en su defecte, del Gliimo dia habil anterior a esa fecha.

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

J) Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articuio 67 de la Ley 35/2003 y ios
articudos 138 y 139 del Real Decreto 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 ejecucion de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asf como la existencia de un registro reguiarmente actualizado de
aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora 0 en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un confiicio de interés. Adicionalments, la sociedad gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cerciorarse de gue las aperacicnes vinculadas se realizan en interés
exclusive de la Sociedad y a precios 0 en condiciones iguales o mejores gue los de mercado. Segln o
establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comisién Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacion e infermediacion, comisiones refrocedidas con origen en las
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenacientes al grupo.de la sociedad gestora
de la Sociedad, el importe de los depoésiles y adguisiciones temporales de actives marntenides con el
depositario y el importe efective por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados ¢ asegurados
por el Grupo de la sociedad gestora.

4. Distribucion de resuitados

La propuesta de distribucion dei resultado correspondiente al ejercicio 2012 que su Consejo de Administracion
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacién, es la siguiente:
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Euros

Base de distribucién-
Beneficio/(Pérdida) neto del ejercicio(619.992,40

Distribucion-

Resultados de ejercicios anteriores  |268.834,04
Reserva legal 61.999,24
Reserva voluntaria 289,158,22

619,992,490

Cartera de inversiones financieras

El detalle de [a cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, & saldo
de los epigrafes "Depositos en EECC™, "Derivados” & “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2012 el desglose per plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente: i

Yencimiento Euros

Inferior a 1 afio 1.617.752,62
Comprendido entre 1 y 2 aflos ’ 581.863,97
Comprendido entre 2 y 3 aflos 601.510,67
Comprendido entre 3 v 4 afios 604.839,50
Comprendido entre 4 y 5 ajios 454.216,65
Superior a 5 afios §42.693,42

4.702,876,83

At 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad mantiene registrados en el epigrafe “Inversiones morosas,
dudosas o en litigio” determinados {itulos {por un valor razonable de 15 y 45 miles de euros, respectivaments)
como consecuancia de la suspensidn de pagos del emisor Lehman Brothers Holdings Inc.

Con fecha 6 de marzo de 2012, el liquidador de Lehman Brothers Hoidings Inc. anuncid la salida de Ia entidad
de ias medidas de proteccion establecidas en el Capitulo 11 de Ia Ley de Quiebras estadounidense y la entrada
an la fase final del proceso de liquidacion.

Con fecha 31 de mayo de 2012 y 28 de noviembre de 2012 se produjeron ei primer y el segundo pago por parte
de Lehman Brothers Holdings Inc. a la Scociedad en relacion con esta reclamacién y que han supuesto el
reintegro del 6,00% y 4,00% del importe autorizado de i{a reclamacién presentada, respectivamente. Esios
pagos, gue en su totalidad han ascendido a 30 miles de euros, se han registrado reduciendo el valor nominal de
jos tituios.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COmMPromiso:
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Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados .
Compra de opciones “call” 11.677,97
Total 11.677,97

Al 31 de diciembre de 2012, las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por la Sociedad tenian un
vencimiento maximo de 7 afos.

Asimismo, at 31 de diciembre de 2012 ia totalidad del importe que la Sociedad tenia registrado en el epigrafe
“Activo corriente — Cartera de inversiones financieras ~ Cartera interior — Derivados” del activo del balance
corresponde a posiciones denominadas en moneda euro.

Adiciocnalmente, al 31 de diciembre de 2012 la totalidad del importe que la Sociedad tenia registrado en el
epigrafe “Activo corrente — Cartera de inversiones financieras — Cartera exterior - Derivados” del activo del
balance corresponde a posiciones denominadas en moneda no eurs.

Los depositos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en la Nota 3.b.. A continuacion se
detallan los depodsitos con entidades de crédito manienidos por la Sociedad al 31 de diciembre de 2012, junto
con el interés que devengan y su vencimiento:

Tipo de
Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés
Banco Populat; Espafiol, S.A. Euro 500.000,00 19/01/2013 4,70%
Banco de Sabadell, S.A. Euro 500,000,00 03/04/2013 4,24%,
1.0660.000,00

l.os valores y activos que integran la cartera de la Seciedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en Bankinter, 3.A. 0 en tramite de depésito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 8). Los valores mobiliarios y
demas aclivos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constifuirse en garantia de ninguna clase,
salvo para servir de garantia de las operaciones que la Sociedad realice en los mercados secundarios oficiales
de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de asta
funcion.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Scciedad estd dirigida al establecimienic de
mecanismos necesarics para controlar la exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado (que comprende el
rigsgo de tipo de interés, el riesgo de tipe de cambic y el riesge de precio de acciones o indices bursatiles), asi
como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coseficientes normativos que limitan dicha exposicién v cuyo control se reaiiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacién se indican los principales cosficientes normativos a fos gue esta sujeta ia
Sociedad:
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Limites z la inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversidn en acciones o pariicipaciones emitidas por una Unica {IC, no podrd superar el 20% dal
patrimonio, salve en las [iC cuya politica de inversién se base en la inversién en un (nico fondo.
Asimismo, la inversién total en IIC mencionadas en el articuio 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, no podra superar el 30% det pairimonio de la Sociedad.

Limite general 2 ia inversién en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite guedara ampiiado ai 10%, siempre gue la inversién en
los emisores en los que supere el 5% no exceda det 40% dei patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos ¢ avalados por un Estado miembro
de la Union Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembre o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no infertor a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite det 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del 35% de! pafrimonio. 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 articuio 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, serad necesaric que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes vy que la inversidn en vaiores de una misma emisién no supere ef
30% del activo de la Sociedad. Quedard ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en
obligacicnes emitidas por entidades de crédito cuyo imporie esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emision y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal v al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonio de 1a Sociedad.

A estos efectes, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un Unico
emisor.

Limite general a la inversidn en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financiercs derivados no podra
superar ef patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicion total al riesge se entendera cualquisr
obligacion actual o potencial que sea censecuencia de fa utlfizacidn de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluiran las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de ocopciones, bien sean contratadas aisladaments, hien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningln caso podran superar el 10% del patrimonio de la
Scciedad.

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

Las posiciones frente a un dnico emisor en productos derivados, cbligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo imporie esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar et 35% de! patrimonio de la Sociedad.
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Las posiciones frente a un dnico emisor en productos derivados, activos & instrumentos financieros y
depositos que 1a Socledad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio de la
Sociedad.

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

e limites a la inversion en valores no cotizados:

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

Queda prohibida la Inversidri de la Scciedad en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupe o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra
tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes
a un mismo grupo.

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

«  Acciones y participaciones de IIC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CEE domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

~« Acciones y participaciones de 1IC de inversidn libore y de HC de IIC de inversién libre
espafiolas.

+  Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.
s Coeficiente de liquidez:

La Sociedad deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez def 3% de su patrimonio calculado
sobre el promedic mensuat de a Sociedad.

+  Ohbligaciones frente a terceros:

La Sociedad podrd endeudarse hasta el limite conjunto de! 10% de su patrimenio para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzea por un plazo no superior a un mes, ¢ por
adquisicidn de activos con pago aplazado, con ias condiciones gue establezca la Comisidn Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos sfectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el periodo de liquidacion de la operacion gue establezca el mercado donde se
hayan contratado.

Los coeficientes legales antericres mitigan los siguientes riesgos a los gue se expone Ia Sociedad que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por fa sociedad gestora;

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa fas pérdidas que sufrirfa la Socledad en el case de que alguna contraparie
incumpilese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesge se veria mitigado con los Hmites
a la inversién y concentracion de riesgos antes descritos.
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Riesgo de liquidez

En el casc de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacién, o inversion en ofras Institucionss de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, ta sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liguidez inherente z la actividad para asegurar ef cumplimiento de
ios coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
reguerimiantos de sus accicnistas.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversién Colectiva como
conssecuencia de movimientos adversos én los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de inferés: la inversidn en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacién de tipos es reducida para actives a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversion en activos denominados en divisas distintas del suro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipes de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o Indices bursatiles: 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
invierts. Adicicnalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conftevar, en su
caso, riesgos de nacionalizacidn o expropiacién de activos ¢ Imprevistos de indole politico gue pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas més volétiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las Instituciones de Inversién Colectiva se encuentran
descritos en el Follete informativo de cada Institucion de Inversion Colectiva, segin lo establecido en la
normativa aplicable. Adicionalmente, en dicho Folleto se indican en el apartado de politica de inversion de las
Instituciones de inversién Colectiva de forma especifica los limites internos a los que estan sujetos al sefialarse
los tipos de activos en los que pueden invertir, asi como los mercados, niveles medios de duracion de la cartera
de renta fija, exposicién al riesgo divisa de las Instituciones de Inversion Colectiva, eto., lo cual marca el riesgo
de mercado que pueden asumir fas Instituciones de Inversidn Colectiva.

. __Tescreria

Al 31 de diciembre de 2612, la composicién del saldo de este epigrafe def balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Bankinter, S.A. {cuentas en euros) 314.485,57
Bankinter, S,A. (cuentas en divisa) 82.149.67
396.635,24

Los saldos posifivos de fas cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad han devengado en ef ejercicio 2012
un tipo de interés anual del Eurbor a un mes menos 0,50 puntos porcentuales para las cuentas en euros y del
Libor a un mes menos 0,50 puntos porcentuales para fas cuentas en divisa, ambos revisables y liquidabies
mensualmente.
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7. Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

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

Euros
31-12-2012 31-12-20%1
Capital inicial 2.500.060,00 2.560.000,00
Capital estatutario emitido 3.119.980,00 3.119.980,00
Capital 5.619.980,00 5.619.980.0¢

Al 31 de giciembre de 2012 y 2011, el capital social de la Sociedad estaba formalizado en 561.998 acciones
nominativas de 10,00 euros de valor nominat cada una (con idénticos derechas politicos y econdmicos),

totalmente suscritas y desembolsadas.

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

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Capital estatutario maximo 25.000.000,00 25.000.600,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacion (19.380.020,00)] (19.380.020,60)
Capital 5.619.980,00 5.619.980,00
Nominal acciones propias en cartera (39.960,00) {59.960,00)
Capital en circulacién 5.580.020,00 5.560.020,00

El artfcule 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 iniclal y el capital estatutaric maximo, no estara sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adguisicion derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreio
Legislativo 1/2610, de 2 de iulic, por el que se aprueba el Texio Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacién de la Junta General de Accionistas y no estédn sujetas a
los limites porcentuales sobre el capital social.

Valor liquidativo de la accion

Al 31 de diciembre de 2012 vy 2011, el caiculo def vaior liquidativo de la accidn se ha efectuado de la siguiente
manera:

17



0L4051218

CLASE 87

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Patrm'}omo atrz.bu:do a ?artlicr-pes 0 accionistas de 9.330.820,30 8.678.382,16
Ia Sociedad al cierre del ejercicio _
Valor liquidativo de ia accidn 16,72 15,61
Nuamero de acciones en circulacion 538.002 556.002

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

Al 31 de diciembre de 2012, existian 3 accionistas (personas fisicas) con participaciones significativas superiores
at 20% del capital en circulacién de la Sociedad que ascendian en su totalidac al 99,94% de dicho capital.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el nimero de accionistas de la Sociedad era de 106. Conforme a la
normativa aplicable, el nimerc minimo de accionistas de las Sociedades de Inversién de Capital Variable no
debs ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucién
permanente del niimero minimo de accionistas.

Prima de emisién

En el caso de puesta en circulacién de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacién recibida en ia colocacion o enajenacion v el valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segun se frale de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se registran, en su casoe, en el epigrafe "Prima de emision” del batance.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la uéilizacion de este saldo para
ampliar el capital y no establece restricclén especifica alguna en cuanto a su dispenibilidad.

Reservas y Resuitados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 |z composicion de! saldo de reservas es la siguiente:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Reserva legal 412.236,25 412.236,25
Reserva voluntaria 2.402.781,63 2.402.781,63
Reservas 2.815.017,88 2.815.017.88

Las sociedades que obtengan beneficics en el ejercicio econdmico deberan destinar un 10% del mismo a la
reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital sccial, establacido en el Texic Refundido de
la Ley de Sociedades de Capital, excepio cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran gue e} patrimonio
neto de la Sociedad fuera inferior a la cifra de capital en circulacion {o capital inicial si éste fuera mayor al capital
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en circulacion), en cuyo caso el beneficio se destinard a la compensacion de dichas pérdidas, destinandose el
10% del beneficic restante a dotar la correspondiente reserva lagal.

La reserva legal podré utilizarse para aumentar el capital sccial en la parte que exceda del 10% del capital sociat
ya aumentado. Salve para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva solo podra destinarse a la compensacién de pérdidas y siempre que no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin.

B! saldo del epigrafe "Resultados de ejercicios anteriores” recoge, en su caso, los resultados de ejercicios
anteriores {negativos o positivos) pendientes de apiicacién de la Scciedad,

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

Otros gastos de explotacion

Segin se indica en |a Nota 1, la gestién y administracidon de la Sociedad estén encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo esiablecido contractualmente en cada momento, durante los
ejercicios 2012 y 2011, la Sociedad ha devengade como gasto una comisién calculada sobre el patrimonio diario
medio de la Sociedad que se satisface trimestralmente. El imporie pendiente de pago por este concepto al 31
diciembre de 2012 y 2011, se incluye en el saldo del epigrafe "Acreadores” dei balance.

Durante los ejercicios 2{)?2'y 2011 la entidad depositariz de la Sociedad {véase Nota 1) no ha percibido
comisién alguna por su funcion de depositaria de la Sociedad.

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, gue desarrolia el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de Insfituciones de Inversion Colectiva, tiene por objeto |z concrecion y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervisidn, custadia y administratidn de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversion Colectiva, Las principales funciones son:

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

2. Comprobar gue las operaciones realizadas han respetado los coeficientes y criterios de inversién
establecidos en la normativa vigente.

3. Bupervisar los criferios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gesiora para el calculo del
valor liguidativo de las acciones de la Sociedad.

4. Contrastar con caracter previo 2 la remision a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad vy suficiencia de la informacién plbtica periédica de la Sociedad.

5. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran ¢l patrimonio de ia
Sociedad, bien directamente o a través de una entidad participante, conservandc en todo caso la
responsabilidad derivada de |a realizacion de dicha funcion.

6. Comprcbar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de liquidacion que rijan los correspondientes mercados.

En el saldo del epigrafe "Otros gastos de explotacién — Otros” de fa cuenta de pérdidas y ganancias de!l ejercicio
2012 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad, por un
importe de 2 miles de euros (2 miles de suros en el gjercicio 2011).
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Al 31 de diciembre de 2012 'y 2011, la Sociedad no fenia ningOn importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas asumulara un aplazamiento superior al plazo iegal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2042 y 2011 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aptazamiento.

. Situacion fiscal

La Sociedad tiene ablertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2008 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en el epigrafe "Deudorss” dei balance se recogen saldos deudores con ia
Administracién Pablica en concepto de retencicnes y/c ofros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 58 y 56 miles de euros, raspectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponibie antes de compensacion de bases imponibles negativas, 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 resultados positivos, la Sociedad registra en el apigrafe “Impuesto sobre beneficios” de Ia
cuenia de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su case, del efecto
de la compensacién de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el case de
que ia Sociedad obtenga resuifados negativos (véase Nota 3-h),

El Real Decreto-Ley 8/2011, de 19 de agosto, intradujo una serie de modificaciones tributarias con efectos para
jos periodos impositivos que se hayan iniciade el 1 de enero de 2012. En concreto, en &l caso de existir bases
impenibles negativas, se amplia et plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios fuiuros de
quince a dieciocho ejercicios, en determinadas condiciones.

Debidoe a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a ias normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones que en el futuro pudieran Hevar a
cabo las autoridades fiscales para jos afios sujetos a verificacién pueden dar lugar a pasivos fiscales de cardcter
contingente, cuyo imporie no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinién de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en fuluras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualguier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.

Informacion relativa al Consejo de Administracién

Retribuciones y ofras prestaciones al Consejo de Administracion

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

Asimismo, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos o
garanttas de ningunz clase, ni habia adquirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de
Administracidén compromisc algunc en materia de pensiones y seguros de vida,

Informacion exigida por el articulo 229.2 de la l.ey de Sociedades de Capital

A 31 de diciembre de 2012, ningin Administrador de fa Sociedad {0 sus personas vinculadas, en su ¢aso)
ostentaba participaciones ni ejercia ningln tipo de cargo o funcion en otras instituciones de inversion colectiva
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de naturaleza societaria cuyo objeto social consisia en la "captacién de fondos, bienes o derechos del publico
para gestionarlos & invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que
el rendimiento del inversor se establiezca en funcién de los resultados coiectivos” (véase Nota 1),
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11. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ninglin hecho significativo no descrito en ias notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras af 31 de diciembre de 2012

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

Divisa Descripcién Euros
EUR | BONO|JUNTA DE ANDALUCIA|5,38/2013-05-13 99.767,4%
EUR |PAGAREBANCO DE SABADELL|4,80{2013-02-20 310.204,76 |
EUR | PAGAREBANCO DE SABADELL|4,00/2013-05-15 514.333,92
EUR | PAGAREBANCO POPULAR ESPAN(4,5012013-02.15 208.334,10
EUR | BONOIBANKINTER CED HIP|3,75{2013-09-23 198.625,68
EUR | BONO|BKT|6,38{2019-09-11 90.349,87
EUR | OBLIGACIONBKT!0,94|2016-03-21 164.641,01
USD | BONO(L.C.O.|5,0012016-11-14 76.839,39
EUR | BONO[FADE|5,0012015-06-17 206.784,45
EUR | BONOILA CAIXA CED HIPOT|5,132016-04-27 105.304,34
EUR | BONOILA CAIXA CED HIPOT|S,0012016-02-22 105.051,32
TOTAL Cartera interior- Valores representatives de deuda 2.080.236,33
EUR | DERECHOSREPSOL YPF, S.A. 1.931,62
EUR | DERECHOS|FAES FARMA, S.A. 232,05
EUR | ACCIONESIIBERDROLA 213.945,00
EUR | ACCIONES|FAES 11.261,25
EUR | ACCIONESIABERTIS INFRAESTRUCT 186.300,00
EUR | ACCIONES|ZELTIA 1.239,30
EUR | ACCIONES|OBRASCON, S.A. 21.950,00
EUR | ACCIONESIFCC 23.425,00
EUR | ACCIONES|TELEFONICA, S.A. 313.739,91
EUR | ACCIONESIREPSOL YPF, S.A. 64.115,64
EUR | ACCIONES|BSCH 127.910,90
EUR | ACCIONESBBVA 122.913,60
EUR 1 ACCIONESIBKT 3.899,88
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 1.092.864,15
EUR ;‘ PARTICIPACIONES|OTRAS IICS BANKINTER 540,34
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Divisa | Descripcion Euros

TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversidn colectiva 540,34
EUR | BONOFRANCE TELECOM SA|8,13{2033-01-28 163.320,39
EUR | BONOITELEFONICA, S.A.[5,812017-09-05 113.987,93
EUR |BONOBBVA SENIOR FINANCE4,88/2014-01-23 103.421,22
EUR |BONOIOBRASCON, §.A.|7,63]2020-03-15 209.141,66
EUR | BONO[SANTANDER INTL DEBT|4,0012017-03-27 103.099,87
USDH | BONOIGENERAL ELECTRIC COl6,00i2019-08-07 92.973,15
EUR | BONO|SANTANDER INTL DEBT{4,50|2015-05-18 102.397,31
EUR | BONO|TELEFONICA EMISIONES|4,7512017-02-07 108.784,35
EUR | BONO|ABENGOA|8,5012016-03-31 153.003,44
EUR | BONO|GAS NATURAL|5,2512014-07-09 106.698,16
EUR | BONO|REPSOL INTL FINANCE|6,50|2014-03-27 319.692,86
EUR | BONOI/TELEFONICA EMISIONES!S5,43|2014-02-03 52.051,73
EUR | BONO[ING GROEP!8,002013-04-18 202.654,88
EUR | BONOSANTANDE ISSUAN|5,44[2017-10-24 128.344,50
EUR | RENTA FIJA|UNION FENOSA PREF|0,87(2050-06-30 85.595,26
EUR { BONOJPMORGAN CHASE & CO0,61/2015-10-12 292.328,91
USD | BONOJFORD MOTOR CRED{7,00i2013-10-01 83.831,79
EUR | OBLIGACION[TELEFONICA EUROPE BV|5,88(2033-02-14 | 201.313,09
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 2.622.640,50
USD | ACCIONES|GENERAL MOTORS 2.409,62
EUR | ACCIONESIAGEAS 6.664,50
EUR | ACCIONES|AGEAS 0,03
GBP | ACCIONESIROYAL BANK OF SCOTLA 1.401,76
USD . | ACCIONES|GENERAL MOTORS 13.129,27
EUR | ACCIONES|{FRANCE TELECOM SA 58.373,00
USD | ACCIONES|ACL INC 560,92
USD | ACCIONES|TIME WARNER INC 3.228,79
USD | ACCIONES|TIME WARNER INC 10.437,93
EUR | ACCIONESE.ON AG 42.270,00
EUR | ACCIONES|ZON MULTIMEDIA SV TL 213,84
EUR | ACCIONES|KONINKLIJKE 4.915,48
GBP | ACCIONES|VODAFONE GROUP PLC 4.219,79
EUR | ACCIONES|NOKIA OYJ 8.778,00
EUR | ACCIONES|DEUTSCHE TELEKOM 25.785,00
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Divisa Descripeion Euros
EUR | ACCIONESIENI, S.P.A. 36.680,00
EUR | ACCIONES|ING GROEP 35.234,39
EUR : ACCIONESIAEGON NV 39.408,62
EUR | ACCIONESBANCO NACIONAL 18.737,40
EUR | ACCIONES|LAGARDERE S.C.A 25.285,00
EUR § ACCIONES{VIVENDI UNIVERSAL SA 20.662,05
EUR | ACCIONES|AXA 66.750,00
EUR | ACCIONESISANOFI-AVENTIS 47.260,18
SEK | ACCIONES|ERICSSON 15.169,87
EUR | ACCIONES|TFI 2.655,00
EUR | ACCIONES|ALCATEL ALSTHOM 3.510,50
USD | ACCIONES|INTEL CORP 12.499,72
USD | ACCIONES|GENERAL ELECTRIC CO 15.905,01
USD | ACCIONES|FORD MOTOR COMP 5.691,40

AUSD | ACCIONES|CISCO SYSTEMS INC 5.955,67
CHF | ACCIONES|NOVARTIS 17.131,85
EUR | ACCIONES|LAFARGE SA 19.292.00
GBP | ACCIONESBARCLAYS BANK 16.146,70
EUR | ACCIONESIMUENCHENER 40.800,00
EUR | ACCIONESISIEMENS AG-REG 65.760,00
EUR | ACCIONES|DEUTSCHE BANK AG 29.655,00
GBP | ACCIONESIBP PLC 31.086,83
EUR | ACCIONES|TOTAL, S.A 78.020,060
EUR | ACCIONESIALLIANZ 31.440,00
EUR | ACCIONES|PHILIPS ELECTRONICS 62.868,20
EUR | ACCIONESROYAL DUTCH PETROL 26.286,70
EUR  ACCIONESISTMICROELECTRONICS N 966,24
EUR | ACCIONES|TELECOM ITALIA SPA 6.763,07
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de pairimonio 962.609,33
USD | PARTICIPACIONES|BARCLAYS GLOBAL 30.847,69
USD {PARTICIPACIONESIVAN ECK ASSOCIATES 22.027,26
USD | PARTICIPACIONES|BLACKROCK LUXEMBOURG 40.004,24
EUR |PARTICIPACIONES|DB PLATINUM 12.593.40
EUR | PARTICIPACIONESIDB PLATINUM 89.177.40
USD | PARTICIPACIONESBARCLAYS GLOBAL FA 38.735,78
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Divisa Descripeidn Euros

USD | PARTICIPACIONESBLACKSTONE ASIA ADVI] 20.043,15
USD | PARTICIPACIONES|BARCLAYS GLOBAL 39.381,04
USD | PARTICIPACIONES|STATE STREET GLOBAL 161.865,11
EUR | PARTICIPACIONES|ILYXOR INTL ASSET 394,125,00
USD {PARTICIPACIONESBARCLAYS GLOBAL 33.605,87
USD | PARTICIPACIONESIBARCLAYS CLOBAL 96.443,92
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 978.849,86
EUR | RENTA FUAJLEHMAN BROTHERS TSY{3000-03-17 15.600,00
TOTAL Inversiones morosas, dudosas o en litigio 15.006,00
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Barcapital, Sociedad de inversion de Capital Variable, S.A.

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

Evolucion de los negocios (mercados}, situacion de la Sociedad y evolucioén
previsible '

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

Por contrapariida, en el segundc semestre los mercados de riesgos han registradc unas mejoras muy
pronunciadas, especialmente a raiz de las declaraciones det presidente del Banco Central Europeo, Mario
Draghi, en defensa de |a estabilidad del euro a finales del mes de julic.

l.a apuesta decidida del BCE, con la presentacién de una bateria de medidas potenciales para contener la crisis
de la deuda periférica europea, ha ayudado a reducir las primas de riesgo de nuestra deuda respecto a
Alemania. Con ello, simultdneamente, hemos visto una mejora de todas las holsas europeas, pero
especialmentes de las de paises periféricos. Y también se ha producide un fortalecimiento muy importante del
euro que registra en el afio una apreciacion del 1,8% con respecio al dolar.

El entorno econdmico sigue débil a nivel global, con menores crecimientos en todas las principales regiones del
mundo, st bien en los Glimos meses se han apreciade algunos signos de recuperacion del crecimiento tanto en
EEUU como en China. La zona euro ha regresado a {a recesion durante fa segunda mitad de 2012 y no se
esperan tasas de crecimiento significativas en 2013, resultado de las politicas de austeridad impuestas en los
paises de la periferia europea.

Los cambios politiccs en China vy Japén auguran nuevas politicas de estimulo &l crecimiente econdmico en
ambos paises. En EEULU, la reeleccidn del presidente ha abierto el proceso de negociacion para reducir el déficit
pablico y limitar el crecimiento de la deuda, gue estd a punto de alcanzar el techo legal establecido por el
Congreso. La solucién a estos graves problemas serviria, sin duda, para mejorar Iz confianza de los agentes
econdmices americanos.

En &f gjercicio 2012 la boisa espaficla ha caido un -4,66%, sublendo un 15% en el segundo semesire,
recuperando casi todo o perdido en ef primer semestre del afto. Mientras, e indice europeo Eurostoxx 50 se ha
revalorizado un 13,79%. La bolsa americana, por su parte, que habia tenido una revalorizacidn muy fuerte en la
primera mitad del afio, tuve un comportamiento algo mas moderado en la segunda mitad, con una subida del
13,41% en el afio. En Europa las subidas sectoriales mas relevantes del ano han sido en empresas financieras
(bancos y seguros), asi como fabricantes de automodviles y empresas tecncldgicas. En el lade negativo,
destacaron las empresas de telecomunicacicnes vy las empresas eiéciricas.

Esia mejora de la percepcion de riesgo en los mercados también ha beneficiado al diferencial de rentabilidad
entre el bonc del Tesoro espafiol y el aleman, que se ha estrechado hasta los 395 puntos basicos a finales de
diciembre, mejorando respecto a los 475 de junio. Por el contrario, los bonos de Alemania y Estados Unidos han
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sufrido algo en sus precios, tras actuar como activo refugio durante los meses mas agudos de ia crisis durante
este afio.

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

Los bancos centrales siguen actuando como principales garantes de la estabilidad financiera de los mercados, a
fravés de una politica de muy bajos tipos de interés acompafada de inyecciones continuadas de liguidez via
compra de bonos en los mercados. Durante el primer semestre del afic 2013 estaremos pendientes de la
resolucién de los problemas fiscales de EEUU, en particular, la negociacion sobre el techo de la deuda que
puede emitir ef gobierno y las medidas correctoras del gasto pdblico que tendran que venir en esa negociacién.
En Japon, el nueve gobierno esta preparando una bateria de nuevas medidas de politica fiscal y monetaria para
estimular la economia y acabar con {a deflacién cronica. En Europa, con un enforno mas tranguilo, estaremos
pendientes de observar algin signo de mejora tras las duras medidas de austeridad impuestas desde el centro
hacia la periferia.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

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

normativa vigente {l.ey 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comisibn Nacional def Mercado de Valores).

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

Investigacién y desarroiio

Nada que resefiar dado &l objeto sociai de la Sociedad.

Adquisicién de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio scbre sus propias acciones a lo largo del pasado
ejercicio 2012, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucién de Inversién Colectiva sujeta ala
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y a la Orden def Ministeric de Economia
y Hacienda, de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcichamiento de las Sociedades de Inversian Mobiliaria de
Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 63.521,58 eurcs (véase
Nota 7 de ia Memcoria).



Diligencia que levanta ef Presidente Consejerc Delegado del Consejo de Administracién de Barcapital,
Sociedad de Inversidén de Capital Variahle, 5.A., Luis Fernando Barcina Fresne, 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 hojas de papel timbrade, impresas por una cara ¥ cuya numeracion se
detalla en sl anexo, comprensive de la memoria, talance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
ingresos y gastos reconccides, estado fotal de cambios en ef patrimonic neto e informe de gestién,
correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciernbre de 2012, firmando todos y cada uno de los sefiores
Consejercs de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de lo gue doy fe.

Madrid, 12 de febrerc de 2013

El Presidente del Consejo de Administracién

Fdg”: Luis Fernanéfo Barcina Fresno

Consejeros:

é‘-/?j’ ceda %ffm?_j
e 7 -
Fdo.: Susana Barcina Fresno e Fd&-CBhcesa Fresno Lopez




ANEXO

El presente decumenio comprensive de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
ingrescs y gastos reconocidos, estado total de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion,
correspondientes al ejercicic 2012 de la Sociedad Barcapital, Saciedad de inversidn de Capital Variable,
S.A., se compone de 32 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracién
0L4051197 a OL4051228, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de
Administracion de fa Sogiedad en {a diligendiz adjunta firmada por mi en sefzl de identificacién.

Madrid, 12 de febrero de 2013

Fdo.: Luis Fermandd Barcina Fresno
Presidente Consejerc Delegado



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

Identificacién de la Scciedad: Barcapital, Sociedad de Inversién de Capital
Variable, S.A.

NIF A-B2352774

Los abajo firmantes, como Administradores de la Sociedad citada manifiestan que en la
contabilidad de la Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuales no exisie ninguna parlida que
deba ser incluida en el documento aparte de informacion medicambiental previsto en la Orden del Ministerio
de Justicia de 28 de enero del 2008,

Ei Presidente del Consejo de Adminisiracion

Fdo.: Luis Femando Barcina Fresno

Consejeros:

Fdo.: Susana Barcina Fresno Fdo.: Concesa Fresno Lopez




