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iNFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Lago Erie, Sociedad de Inversiéon de Capital Variable, S.A. (en adelante, la
Sociedad):

Hemos auditado las cuentas anuales de la Sociedad, que comprenden ¢l 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 ¢jercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores son responsables de
ta 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 contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinidn sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con
la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere ¢l
examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y la evaluacién de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estdn de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta
de aplicacidn.

En nuestra opinidn, 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 aplicacién 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 evolucidn de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2012. Nuestro frabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance
mencionado en este mismo parrafe v no incluye la revisién de informacion distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de 1a Sociedad.
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LAGO ERIE, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(Euros)

ACTIVO MA2-2012 31922011 (%} PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2012 3i-12-2041 {9
ACTIVO NQ CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 12.378.769,88 8.882.240,67
ACCIONISTAS
inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables atribuidos a 12.378.769,98 8.882.240,67
participes o accionistas
Inmovitizado material - - Capital 18.846.105,00 18.846,105,00
Bienes inmuebhles de uso propic - - Partlcipes - -
Mobiliaric v enseres - - Prima de amisién {479.561,63) {677.457,13}
Activos por impuesto diferide - - Reservas 22.114,25 26,156,03
ACTIVO CORRIENTE 12.382.894,13 5.888.497,31 {Acciongs propias) {5.341.399,99) {8,384.411,83)
Deudores 111.753,85 78.189,87 Resultados de ejercicios antericres {928.151.40) {716.285,29)
Cartera de inversiones financieras 12,128.528,15 8.750.260,83 Qiras aportaciones de soclos - -
Cartera interior 7.647.235,44 2.953.030,2% Resultado del ejercicio 259.663,75 (211.866,11)

Valores representativos de deuda 1.607.203,15 2.813.746,35 ({Dividendo & cuenta) - -

Instrumentos de patrimonio - 130.28394 | Ajustes por cambios de valor en - -

inmovilizado material de uso propio
Instituciones de nversién Colectiva 534.872,06 - Otro patrimonio atribuido - -
Depositos en EECC 5.508.159,33 “
Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE . .
Otros - . Frovisiones a largo piazo " .
Cartera exterior 4.386.147,.29 5.734.180,81 Deudas a jargo ptaze - -
Valores representativos de deuda 2.811.148.61 1.302.531,08 Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonio 922.473,09 1.664.942,35
instituciones de Inversion Colectiva 652.524,51 2.765.223,23 | PASIVO CORRIENTE 4.124,15 5.256,64
Depésitos en EECC - - Provisiones a carto piazo - .
Derivados - 1,483,824 feudas a ¢orto plazo - -
Otros - - Acreedores 4,124,115 591312
Intereses de Ia cartera de inversion 95.146,50 63.043,83 Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados - 343,52
Periodificaciones - 5,30 Periodificaciones “ M
Tesorerig $42.611,13 60,041,314
TOTAL ACTIVC 12,382.894,13 8.888.497,31 TOTAL PATRIMONIC ¥ PASIVO 12.362.804,13 8.6688.457,31

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 300.G60,00 264,679,719

Compromisos por operaciones largas de - 204.679,19
derivados

Compromisos por operaciones corfas de 300.000,00 -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 27.328.150,21 28,919,705 68

Valores cedidos en préstamo por la HC

Valores aportados come garantia por fa lIC

Yalores recibidos en garaatia porla i

Capital nominal no suscrito ni en ciroulacion
{SICAV)

Pérdidas flscales a2 compensar

Olres

21.163.825,00

640.011,76
5.534.743,45

21.153.895,00

899.573,64
6.866.237,24

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

27.628.150,21

29.124.385,07

{*) Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparatives.

Las Notas 1 a 11 descritas en {a Memoria adjunta forman parte integrante
del bafance al 31 de diciembre de 2012.
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LAGO ERIE, 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 suscripciones ylo reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la liC 3.464,04 4.822.69

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion 145.712,75} (79.923,10}
Comisién de gestién (24.580,02} (46.922,61)
Comisidn depositario {8.183,38) (16.307,28)
Ingreso/gaste por compensacion compartimanio - -

Ciros {12.929,35) (14.693,23)
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resuttados por enajenaciones de inmoviiizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION {42.248,71) (75.000,41)

Ingresos financieros 189.903,70 260.069,44

Gastos financieros (970,41) {2.923,99)

Variaclén del vaior razonable en instrumentos financieros 787.238,85 {354.434,38)
Por operaciones de la cartera inferior 92.821,00 66.458,60
Por nperaciones de la cartera exterior 604.417,85 (419.752,56)
Por operaciones con derivados - {1.140,42)
Otros - -

biferencias de cambio 1.663,98 {71.612,22}

Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros {675.923,66) 32.035,45
Deierioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior (34.441,53) 51.547,35
Resultados por operasiones de la cartera exteriot {629.750,30) {18.159,20)
Resultados por operaciones con derivados (11.731,83) (1.352,70)
Otros - -

RESULTADO FINANCIERO 301.912,46 {136.865,70)

RESULTADOQ ANTES BE IMPUESTOS 259.663,75 {211.866,11)
Impuesto sobre beneficios - -

RESULTADO DEL EJERCICIO 259.863,75 {211.866.11)

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

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

integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2012.
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LAGO ERIE, 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 reconocidos correspondientes a los sjercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2012 y 2011:

Euros
2012 2011 ("}
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 259.663,75 | {211.866,11)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonic atribuido a participes y accionistas - -
‘Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 259.863,75 | (211.866,11)

") Se presenta, Gnica y exciusivamente, a efectos comparativos.
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Lago Erie, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

1. Resefia de la Sociedad

Lago Erie, Sociedad de Inversion de Capital Varlable, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyd el 31 de
enero de 2007. La Sociedad se encuenira sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva, en o dispuesto en el Real Decreto 1.682/2012, de 13 de julio, por el gue se
reglamenta dicha iey v en la restante normativa aplicable,

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de
Valores con el numerc 3.347. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacion en el Mercado
Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacion autorizado por el Gobierno espafiol, sujeto al articulo
31.4 de fa vigente Ley espahola dei Mercado de Valores y supervisade por la Comision Nacionai del Mercado de
Valores en su grganizacién y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2012, segln sus Administradores, la Sociedad no forma parte de ningin grupo de
scciedades.

Ei domicilio social de la Sociedad se encuentra en la Plaza de Colon 1, Madrid.

El obieto social de la Sociedad es la captacién de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarios e
invertirlos en bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimientc del
inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

Segln se indica en la Nota 8, la gestién y administracion de ia Sociedad estan encomendadas a Barclays
Wealth Managers Espafia, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, entidad perteneciente
al Grupo Barclays.

L os valores mobiiiarios estan bajo la custodia de Barclays Bank, S.A.U. (Grupo Barclays), entidad depositaria de
fa Sociedad (véase Nota 5).

2. Bases de presentacidn de las cuentas anuales

aj Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de ia Scociedad y se formulan de
acuerde con el marco normativo de informacion financiera que resulia de aplicacion a la Sociedad, que es
el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de sepiembre, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, sobre narmas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las
instituciones de inversién colectiva, que constituye el desarroilo vy adaptacion, para las instituciones de
inversion colectiva, de lo previsto en el Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Pian General
de Contabilidad y normativa legal especifica que le resuita de aplicacion, de forma que muestran la
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imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012 y de los
resultados de sus operaciones gue se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha,

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

Principios contables

En ia preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion

" descritos en la Nota 3. No existe ningln principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio

que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion,

Los resultados y la determinacion dei patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunes de fos activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos gue
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion del
valor razonable de determinados instrumentos financiercs v de posibles pérdidas por deterioro de
detarminados activos. A pesar de gue estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacién disponibie al cierre def ejercicio 2012, es pesible que acontecimientos que puedan tener lugar
en el futuro ohliguen a modificarias (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, o que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cuaiquiera que sea su politica de inversidn, estan sujetas a
las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (vease Nota 5}, lo que
puede provocar que ef valor liquidativo de ia accién fluctde tanto al alza como a la baja.

Comparacién de la informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2011 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparatives, junto con la informacion correspandiente al ejercicio 2012, £n las
cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2012 se incluye en el epigrafe “Otras cuentas de orden -
Otros” del balance ol saldo correspondiente al valor nominal de la cartera de inversiones financieras,
{véase Nota 3 b) i). Este dato no se incluyd en las cuentas anuales correspondientes al gjercicio 2011
formuladas por los Administradores y aprebadas por la Junta General de accionistas de fecha 29 de junic
de 2012, si bien se incluye, a efectos comparativos, en las presentes cuentas anuates del ejercicio 2012.

" No obstante, el saldo de este epigrafe no tiene ningtin efecto sobre el patrimonio neto ni los resultados de

d)

la Sociedad.
Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de fa cuenta de pérdidas y ganancias y de! estado de carmbios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de [a memoria.
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e) Cambios de criterios contables

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

fi Correccién de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes inciuidos en las cuentas anuales del gjercicic 2011.

g) impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion
con el patrimenio, la situacion 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 y valoracién

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

8} Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y
valoracion

i. Clasificacién de los activos financiercs

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento af coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de
crédito, o en case contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que ia Socledad mantenga en una institucidn
financiera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por la Socledad en
concepto de garantias aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguienies epigrafes, desglosados
en cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de vaioracion
como “Activos financiercs a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

e Valores representativos de deuda: obligaciones y demas vaiores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracidn consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, & instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cuaiquiera
que sea el sujeto emisor.

s+ Instrumento

s de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para o

emisor.
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« Institucionas de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

s Depositos en entidades de crédito (EECC): depositos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesorerla”.

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

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

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

+ Inversicnes morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efecios de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones vy periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico vy, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
més 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 jos mismos v el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualguier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
tarceros. |.a totalidad de ios deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de ias “Parfidas a cobrat” asl como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de perdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financiercs

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

- Deudas a largo/corto plazo: racoge, en su caso, las deudas contraidas con ferceros por préstamos
recihidos y otros débites, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracién como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
‘razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contrates de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por ia Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valjor razonable con cambios en perdidas y
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracian como “Pasives financieros a vailor razonable con cambios en pérdidas v
ganancias”, tales como pasives por venta de valores recibidos en préstamo.
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- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas v los importes pendientes de pago
por comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como "Deébites y partidas a
pagar”.

b) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros
i Reconocimiento y valoracidn de los actives financieras

Los actives financiergs clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrat”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
an contrario seré el precio de la transaccién), integrando jos costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion, Posteriormente, los activos se valoran por su coste amertizade, contabilizéndose los intersses
devengados en &l epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el metodo
def tipo de interés efectivo. No obstante, si ef efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aqueliag partidas cuyo importe se espera recibir en un piazo inferior a un afio se valoran a su valor nominat.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su "valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendd, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explictos devengados desde la dltima liguidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en ef vaior razonabie se imputan en la cuenta de perdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los actives financieros se atenderd a fo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambic oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio
ponderado si no existiera pracio oficial de cierre, utilizando el marcado mas representativo por volumen de
negaciacion,

- Valores ne admitidos atn a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de vaiores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econémicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, ef valor razonable se correspende con el precio de la transaccion méas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econoémicas desde el momento de la
transaccion, En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precies o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. £n caso de no existencia de mercado activo,
se aplicardn técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismo, modelos de descuente de flujos y valoracion
de opcionas, en su caso} que sean de general aceptacidon y que utilicen en la medida de io posible datos
observables de mercado (en particular, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito def emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
internc de la inversion a ios tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de ia adquisicidn de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de [a entidad
participada, corregido en el imporie de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de fa adquisicidn y que subsistan en ef momento de la
valoracion.

- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precic gue iguale el rendimiento interno de fa inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad,

- Acciones o parficipaciones en otras instifuciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el dltimo vafor liquidativo
disponible. En ei caso de que se encuentren admitidas a negociacidn en un mercado o sisterna multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en HC de inversion libre, HC de IC de inversion libre e liC extranjeras simifares, segan
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negcciados en mercados organizadoes, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En ef caso de que ef mercado no sea
suficientemnente liguido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoran mediante la aplicacién de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en ia Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
fa Comisién Naclonal del Mercado de Valores,

En el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Otros” se recoge, a titulo informativo, el valor nominal de
los tituios de la cartera de la Sociedad.

il. Reconocimiento y valoracin de los pasivos financieros

l.os pasivos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Débitos y partidas a pagar’, se valoran
infcialmente por su “valor razonablg” (que salvo evidencia en confrario serd el precio de la transaccidn)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la aperacién. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizédndose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los fluios de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se vaioran a su valor nominat.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precic de la transaccion} incluyendo los costes de transaccién directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias {véase apartado 3.¢.i).

En particular, en el caso de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasives surgides por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
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caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporaimente o bien aportados en garantia.

c) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Ei tratamiento contable de las transferencias de actives financieros estd condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. i los riesgos v beneficios se traspasan sustancialmente a terceros ~caso de fas ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual} o de las ventas con pacte de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra—, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo ohienido mencs cualquier pasivo asumido, y ef valor en libros del activo financiero, determinara asi
ta ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable despues de su
inversién con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precic 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 activas u otros casos anglogos ~, el activo financiero transferido no se
darad de baja del balance y confinuard valoradndose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia, Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacién recibida, que se valorard posteriormente a su coste amortizado.

Tampoce 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
actives en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantia por fa 1IC" o
“Vaiores aportados como garantia por la 11C”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros séio se dan de baja del balance cuando se han extinguido
jos fiujos de efectiva que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios gue llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sdlo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones gue generan o cuando un tercero lo adquiere.

d) Contabilizacién de operaciones

i, Compraventa de valores al contado

Cuando existen cperaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liguidacidn. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior ¢ exterior, segin corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
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de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (0 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 operacion, aunque se desconczca el numero de participaciones o
acciones a asighar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiguen éstas. Los importes entregados
antes de la faecha de ejecucion se contabiiizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

il. Compraventa de valores a plazo

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

En los epigrafes “Deterioro y resuliado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operacicnes con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros ~ Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liguidado o no en e! ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias gue resulian como consecuencia
de los cambios en & valor razonable procedentes de operacionas de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encueniran registradas en el epigrafe “Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin gue dicho fratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonic ni scbre
el resultado de la Sociedad al 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 salde, del balance,
hasta la 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” del activo o del pasivo,
respectivamente, segin su saldo dei balance, hasta la fecha de su liquidacion. :

ifi. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adguisiciones temporales de activos o adguisiciones con pacto de refrocesién, se registran
en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior det balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de vailor razonable que surian en las adquisiciones 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 (0 exterior)”.

fv. Contratos de futuros, opciones y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contrates de fufuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicidn ¢ ef vencimiento def contrato en los epigrafes
“‘Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

lL.as primas pagadas (cobradas) para el ejercicic de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes "Derivados” de la cartera interfor o exterior def activo (o pasivo} del balance, en la
fecha de ejecucidn de la operacidn.
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En al epigrafe "Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en ibs mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacidn del valor razonable en instrumentos financieras — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacidon o no de fa liguidacion de la operacion, se regisiran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en ef valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe ‘Derivados” de [a cartera interior o exterior del
activo o del pasive, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aquelios casos en que el conirato de futuros presente upa liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias,

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcidn es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial
o posterior def activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones gue se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas a la Sociedad

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

Periodificaciones {activo y pasivo)

En caso de gue existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipade que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de carera, que se recogen en
el epigrafe “Carlera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversién” del balance.

Instrumentos de patrimonio propic

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

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

La adgquisicién por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se regisira con signo deudor por el vaior
razonabie de la contraprestacion entregada en e epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas -
Fondos reembolsabies atribuidos a participes o accionistas ~ Acciones Prapias” del balance. La amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccién del capital por importe del nominat de dichas
acciones cargandose/abonandose 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

reembolsables atribuides a participes ¢ accionistas — Reservas” det balance. Asimismo, en el epigrafe

“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos & participes o accionistas
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— Prima de emisién” del balance se registran, en su case, ias diferencias cbtenidas en la enajenacion de
acciones propias, sin que en ningn caso, se imputen en fa cuenta de pardidas y ganancias.

El efecto impasitivo de los gastos y costes de transaccidn inherentes a estas operaciones, en caso de que
existan, se registra minorando ¢ aumentando los pasivos o actives por impuesto corriente,

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

l.os infereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicién se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del metodo del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efective del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se reglistra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - intereses de
la cartera de inversién” del activo det balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de oltras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos pot 1a Sociedad.

il. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesién de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones retrocedidas
a la {iC” de 1a cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de depdsito, asi como otrus gastos de gestion necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segun su naturaieza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

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

ifi. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficic o pérdida derivado de variacicnes del valor razonable de los actives y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el gjercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumenios financieros” y “Variacion deil valor razonabie en instrumentos financieros”,
segun corresponda, de la cuenta de perdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y
3.i}. No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, la Socledad registra ias variaciones de
valor razonable procedentes de actives enajenados producidas desde la fecha de adquisicidn, aunque ésta
sea anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de
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financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho fratamiento tenga efecto alguno sobre el
patrimenio ni sobre e resultade de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012.

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con et criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

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

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento v la
cancelacién de los pasives 'y activos por impuesto diferide, gue surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibies vy los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendlentes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconccimiento de un activo por impuesto diferido en ningtin caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positives. Las pérdidas fiscales
gue pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden de [a Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en & momento de su reversién. En caso de
modificaciones en {as normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y iransacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en "moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando ios tipos
de cambio de contade de la fecha de ia transaccién, entendiendo como tipe de cambio de contado el mas
representativo del mercade de referencia a la fecha o, en su defecto, del tltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extraniera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio”, de la cuenta de perdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias vy las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevardn conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la vatoracitn (véase Nota 3.g.il).
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J} Operaciones vinculadas

La Sociedad resliza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 vy los
articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para elio, la sociedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la ejecucidn de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asl como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora 0 en su nombre en las que haya
surgide o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, ta sociedad gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en inferés
exclusivo de ia Sociedad v a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segin o
establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrades en la Comision Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, Informacidn sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liguidacion e intermediacién, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al giupo de la sociedad gestora
de la Socciedad, el imporie de los depdsitos y adquisiciones temporales de actives mantenidos con el
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados
por el Grupo de la sociedad gestora.

4. Distribucién de resultados

ia propuesta de distribucion del resultado correspondiente al ejercicio 2012 gue su Consejo de Administracion
propondra a la Jurta General de Accionistas para su aprebacién, es la siguiente:

Euros

Base de distribucién-
Beneficio/(Pérdida) neto del ejercicio|259.663,75

Distribucién-
Resultados de eiercicios anteriores  |259.663,75
159.663,78

5. Cartera de inversiones financieras

£i detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depésitos en EECC”, "Derivados” e “intereses de fa cartera de inversion” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2012 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es i
siguiente:
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Vencimiento Euros
Inferior a 1 afic 681.684,06
Comprendido entre 1 v 2 afios 1.031.594,46
Comprendido entre 2 v 3 afios 1.231.967,91
Comprendido entre 3 y 4 afios 1.245.362.93
Comprendido entre 4 v 5 afios 227.343 .40
4,418,352,76

Al 31 de diciembre de 2012, en el epigrafe "Cartera Interior — Valores representativos de deuda” del activo del
balance se incluyen 371 miles de euros correspondientes a adquisiciones temporales de activos (Deuda Publica)
cuya contraparte es Ia entidad depostitaria.

Adicionalments, al 31 de diciembre de 2012, 1a Socledad mantenia las siguientes posicicnes en las cuentas de
COMPromiso: :

Furos
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Fuaturos y operaciones a plazo de venta 3006.00C,00
Total 306,060,600

Al 31 de diciembre de 2012, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por la
Sociedad tenian un vencimiento inferior al afio.

En el epigrafe "Deudores” del balance a! 31 de diciembre de 2012 se recogen 6 miles de euros en concepto de
garantia en ios mercados de derivados, necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

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

Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés
Banco de Sabadell, S.A. Furo 1.601.161,82 10/04/2013 4,16%
Unicaja Banco, S.A. Euro 500.349 .42 20/11/2013 3,85%
Banco de Sabadell, S.A. Euro 700.480.44 21/11/2013 4.25%
Banco de Valencia,S. A, Faro 500.048,33 14/12/2013 4,50%
Rance Santander, S.A. Euro 600.850,73 21/11/2014 4,00%
Ranco Santander, S.A. Faro 600.850,73 21/11/2014 4,00%
Banco Santander, S.A. Euro 500.708.,63 21/11/2014 4,00%
Banco Santander, S.A. Earo 500.708,93 21/11/2014 4,00%

5.505.159,33 |

Los valores y activos que integran fa cartera de la Sociedad que son susceptibies de estar depositados, lo estan
en Barclays Bank, S.A.L. 0 en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 vy 8). Los valores mobiliarios
y demas activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase,
salvo para servir de garantia de las operaciones que la Sociedad realice en los mercados secundarios oficiales
de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta
funcidn.

Gestion del riesgo:

La gestibn de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esté dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicion de la Sociedad al riesge de mercado (que comprende el
riesgo de fipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o Indices bursatiles), asi
como a los riesgos de crédito v iquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de jullo, establece
una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo contral se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacion se indican los principales coeficientes normatives a los que esta sujeta la
Sociedad:

s Limites a la inversion en ofras instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Gnica IC, no podra superar el 20% del
patrimonio, salvo en ias /IC cuya politica de inversién se base en la inversidén en un unico fondo.
Asimismo, la inversian total en lIC mencionadas en el articuio 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

« Limite general a la inversidn en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimenio de la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversién en
los emisores en los que supere &l 5% no exceda del 40% def patrimonic de ia Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuande se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Eurcpea, una comunidad autonoma, una entidad local, un organismo intethacional del gue
Espafia sea miembro o por cualquier oiro Estado que presenie una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesges de reconocido prestigio, no inferior a la dal
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se fiene intencidon de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonic, Para que la
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de
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los sefialados en el articuio 50.2.b) dat Real Decreto 1.082/2012, sera necesaric que se diversifigue, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores de una misma emision no supere el
30% del activo de la Sociedad. Quedard ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en
ehligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emisién y que gueden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal v al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. Ef total
de las inversiones en este {ipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% dei patrimonio de la Sociedad.

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

Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asoctada a instrumentos financieros derivades no podrd
superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicién total al riesgo se entenderd cualquier
obligacion actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros
derivados, entre los que se inciuirén las ventas al descubierto,

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

La exposicitn al riesgo de contraparte en derivades OTC se limita al 5% del patrimonio con carécter
general y al 10% del patrimonio si fa contraparte es una entidad de cradito con ciertas limitaciones.

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

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

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdémico se consideran un dnico
emisor.

Limites a la inversion en valores no cotizados:

{os valores susceptibles de ser adguiridos no podrén presentar ninguna limitacién a su lfibre
{ransmision.

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

Se auioriza la inversion, con un limite maximo conjunto det
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«  Accionesy particibaciones de IC de caracter financiero no autorizadas conforme & la Directiva
2008/65/CEE domicilladas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

»  Acciones y patticipaciones de |IC de inversién libre y de HC de NC de inversion libre
espaficlas.

+  Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2008.
«  Coeficiente de liquidez:

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

» Obligaciones frente a terceros:

la Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su pafrimonic para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plaze no supericr a un mes, o por
adquisicion de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el periodo de liquidacion de ia operacion que establezca el mercado donde se
hayan contratado.

Los cosficientes legates anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Socledad que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que alguna confrapare
incumpliese sus cbligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversién y concentracion de tiesgos antes descritos.

Riesgo de fiquidez

En el caso de que la Scciedad invirtiese en valores de baja capitalizacidén o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacion, o inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por elflo, la sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de fiquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

Riesgo de mercado

Ei riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de fas Insttuciones de Inversion Cotectiva como
consecuencia de movimientos adverses en los precics de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversidn en activas de renta fija conlieva un riesgo de fipo de interés, cuya
fluctuacién de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a fargo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversién en activos denominadcs en divisas distintas det euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambic.
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- Riesgo de precio de acciones ¢ indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conileva
gue iz rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que
invierte. Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su
caso, riesgos de nacionalizacian o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La Unidad de Control de Riesgos de ia sociedad gestora comprueba diariamente el cumplimiento de los limites
legales y que no se hayan realizado operaciones con instrumentos financiercs no autorizados.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por la Sociedad se encuentran descritos en el Folieto
Informativo, segln lo establecido en la normativa aplicable.

Tesoreria

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

Euros
Cuentas en el depositario:
Barclays Bank, 8.AU. {cuentas en euros) 50.331,25
Barclays Bank, S.A.U. (cuentas en divisa) 81.265,42
121.596,67
(tras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en €uros 11.014,46
11.014,46
142.611,13

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes en euros mantenidas por la Sociedad han devengado
en el ejercicio 2012 un tipo de interés anual medio del 0,756%, revisable y liquidable trimestralmente. Los saldos
positivos de las cuentas corrientes mantenidas en divisa por fa Sociedad no se remuneran.

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

Capital y Acciones propias

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

Euros

31-12-2012 31-12-2011

Capital micial

Capital estatutario emitido

4.600.000,00
14.846.105,00

4.000.000,00
14.846.105,00

Capital

18.846.105,00

18.846.105,00
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Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el capital social de la Sociedad estaba formalizado en 3.7698.221 acciones
nominativas de 5 euros de valor nominal cada una {con idénticos derechos politicos y econdmicos), totalmente
suscritas v 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
Capital nominal no suscrito ni en circulacidn

40.000.000,00
(21.153.895,00)

40.000.000,06
(21.153.895,00)

Capital
Nominal acciones propias en cartera

18.846.105,00
(5.817.255,00)

18.846.105,00
(9.135.110,060)

Capital en circulacién

13.028.850,00

9.716.995,00

£1 articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de instituciones de Inversion Colectiva establece que la adquisicion por fa
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maximo, no estard sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto
{egislative 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba ei Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General de Accionistas y no estan sujetas a
los limites porcentuales sobre el capital social.

Valor liguidativo de la accién

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

Euros

31-12-2012 31-12-2011

Patrimonio atribuido a participes o accionistas de

la Seciedad al cierre del ejercicio 12.378.769,98

3.882.240,67

Valor liquidativo de la accion 4,75

26057170

4,57
1.942.199

Nimero de acciones en circulacion

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

Al 31 de diciembre de 2012, existia un acclonista {persona fisica) con participacion significativa superior at 20%
del capital en circulacién de la Sociedad que ascendia al 68,22% de dicho capitai. Adicionalmente, a dicha
fecha, el siguiente accionista (persona juridica) poseia un porcentaje de participacion superior al 20% del capital
en circulacion:
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N° de Acciones % de Participacion
EFG Bank Geneva 828.000 31,78%

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el nimero de accionistas de Ia Sociedad era de 151 y 112, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de accionistas de tas Sociedades de Inversién de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo casc dispondran del plazo de un afic para llevar a cabe ia
reconstifucion permanente del nimero minimo de accionistas.

Prima de emisién

En el caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas 0 negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacion o enajenacion y el valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, seqln se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se regisiran, en su caso, en el epigrafe “Prima de emision” dei balance.

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

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

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

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Reserva legal - -
Reserva voluntaria 22.114,25 26.156,03
Reservas 22.114,25 26.156,03

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio econdmico deberan destinar un 10% del mismo a ia
reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social establecido en el Texto Refundido de la
Ley de Sociedades de Capital, excepto cuando existan perdidas acumuladas que hicieran que el patrimonio neto
de ia Sociedad fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinara a ta compensacion
de dichas pérdidas, destinandose el 10% del beneficio restante a dotar la correspondiente reserva legat.

La reserva legal podra ulilizarse para aumnentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere &l 20% del capital
social, esta reserva sdlo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras
roservas disponibles suficientes para este fin.

El saldo dei epigrafe *Resultados de ejercicios anteriores” recoge, en su ¢aso, los resultades de ejercicios
anteriores (negativos ¢ positivos) pendientes de apiicacion de la Sociedad.

Tanto ia reserva voluntaria como los resultados de ejercicios anterfores no tienen restricciones especificas en
"y a M wilaill
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Otros gastos de explotacién

Segtn se indica en la Nota 1, la gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido en el Folleto de la Sociedad en cada momento, durante
los gjercicios 2012 y 2011, la Sociedad ha devengado como gasto una comision calculada sobre el patrimonio
diario de ia Sociedad gue se satisface mensualmente.

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

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

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversidn Ceolectiva, tiene por objeto la concrecién y desarrollo de las
funciones de vigitancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversion Colectiva. Las principales funciones son:

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

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

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

4. Contrastar con cardcter previo a la remision a la Comision Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacién publica perfodica de la Sociedad.

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

6. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo que determinen las
raglas de figuidacidn que rijan los correspondientes mercados.

Incluido en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de perdidas y ganancias se recogé, en su caso, el
importe de los rendimientes con origen en iitulos extranjeros, registrandose simultaneamente en e epigrafe
“Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, el importe de las
retenciones fiscales sobre dichos rendimientos. Si finalmente se produce la recuperacion efectiva de dichas
retenciones, se registra en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

£n el saldo del epigrafe "Otros gastos de explotacién — Otros” de la cuenia de pérdidas y ganancias del ejercicio
2012 y 2011 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad, por
un importe de 2 miles de euros (IVA y gastos no incluidos).

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Sccledad no tenla ningdn importe significative pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los gjercicios 2012 y 2011 a dichos proveadores se
han realizado dentro de los limites iegales de aplazamienio.
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Situacion fiscal

16.

La Sociedad tiene abiertos & inspeccién por parte de fas autoridades fiscales fa tofalidad de los impuesios
correspondientes a las operaciones efectuadas desde su constitucion (véase Nota 1).

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en el epigrafe "Deudores” de! balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o ofros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de efercicios anteriores por importe de 105 y 77 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. Ef tipo de gravamen a efectos del
impuesio sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legisiativo 4/2604, de 5 de marzo).

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

£l Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, introdujo una serie de modificaciones tributarias con efectos para

. los periodos impositives que se hayan iniciado el 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 dieciccho ejercicios, en determinadas condiciones. ‘

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones que en el futuro pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No abstante, en opinidn de los
Administradores de & Sociedad, ia posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tribularia que de elios pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad,

Informacion relativa al Consejo de Administracion

Retribuciones y otras prestacionegs al Consejo de Administracion

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

Asimismo, at 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad no tenia concedidos présiamos ni anticipos o
garantias de ninguna clase, ni habia adquiride frente a los miembros actuales o anteriores det Consejo de
Administracion compromiso algune en materia de pensiones y seguros de vida.

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

Barciays Wealth Managers Espafia, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, en su
condicion de sociedad gesiora de la Sociedad, administra, representa y gestiona todos sus activas y pasivos
incorporando como consejeros a personal suyo o del Grupo al que pertenece que redne fa adecuada
experiencia profesional para el desarrollo del objeto social de la Sociedad. Es por elio que dichos profesionales
(en el caso de la Sociedad, D. Jordi Arturo Planell Pons y D* Maria Ana Forner Beltrdn) formaban parte del
consejo de administracion al 31 de diciembre de 2012 de otras sociedades de inversion de capital variable que
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gestiona Barclays Wealth Managers Espafa, 8.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, vy
que, en virtud de tal condicidn, ostentan participaciones en dichas sociedades que, en ningdn caso, son
significativas.

Por otro lado, at 31 de diciembre de 2012, ningln Administrador de la Sociedad (o sus personas vinculadas, en
su caso) que no son persenal de su sociedad gestora o de! Grupo al que pertenece ostentaba participaciones ni
ejercia ningun tipo de cargo o funcion en ofras instituciones de inversion colectiva de naturaleza societaria cuyo
objeto social consista en la “captacion de fondos, bienes ¢ derechos del pablico para gestionarlos e invertirios en
bienes, derechos, valores U otros instrumentos, financieros o no, siempre que ef rendimiento del inversor se
~establezca en funcion de los resultados colectivos” (véase Nota 1).

22



0L4128027

CLASE 8

11, Acontecimientos posteriores al cierre

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

LAGO ERIE, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa

Descripcion

Euros

EUR

Bonos|REINO DE ESPANAM,250[2016-10-31

101.313,55

EUR

BonoslLA CAIXA|3,25012015-10-05

100.061,81

EUR

Bonos|LA CATXAI3,750{2014-05-26

101.476,42

EUR

Bonos|ABERTIS|4,62512016-10-14

106.008,53

EUR

Bonos|SANTANDER INTL4,625(2016-03-21

104.687,05

EUR

BonoslREPSOL4,250(2016-02-12

106.449,87

EUR

BonosiGAS NATURALJ3,37512015-01-27

102.829,59

EUR

Bonos/TELEFONICA3,406/2015-03-24

103.079,57

EUR

Bonos|ICO|3,750[2015-07-28

100.151,68

EUR

Bonos|ICO|5,600/12016-07-05

206.634,33

EUR

BonosFADE{5,000[2015-06-17

103.508,75

EUR

Repo|OBLIGACIONES DEL ESTADOI0,060[2013-01-02

371.000,00

TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda

1.607.203,15

EUR

ParticipacionesfIC'S BARCLAYS

626,14

EUR

Participacionesi ARCANO EUROPEAN INCOME-A]

534.246.82

TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversion colectiva

534.872,96

EUR

Bonos]METRO AG5,750[2014-07-14

108.499,36

EUR

ObligacionesPETROLES MEXICANOS|3,5002017-01-09

114.840,60

UsD

BonosCOMMONWEALTH BANK AUST.|1,750[2015-09-19

120.399,86

usb

Bonos|GAZPROM|2,546[2015-11-29

163.001,06

EUR

Bonos{CASINO GUICHARD PERRACH|4,875{2014-04-10

106.025,91

EUR

Bonos|AUTOROQUTES PARIS-RHIN-RH|5,00012017-01-12

112.502,80

EUR

Bonos{PPR4,0002013-01:29

102.132,36

EUR

BonosiRCT BANQUE SAI3,75012014-07-07

102.756,96

1 EUR

Bonos/{CARLSBERG BREWERIES A/S(6,060{2014-05-28

109.380,95

Ush

BonosKOREA NATIONAL OIL CORP:2,6872014-07-30

122.205,45

USD

Bonos!TELEFONICA MOVILES CHILE!,437|2015-11-09

116.162,30
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Divisa Descripeitn Euros
EUR | BonosBANQUE PSA FIN(3,500[2014-01-17 100.043,25
USD | Bones|VALE OVERSEAS LIMITED(3,125]2016-01-11 86.501,83
USD | Bonos|GENERAL ELECTRIC (USD)|1,875]12014-11-14 160.355,30
EUR | Bones/TELEFONICA|4,375[2016-02-02 213.555,89
USD | BonosELECTRICITE DE FRANCE|2,750{2014-01-26 121.250,86
USD | BonosiPETROLEO BRASILEIRO SA|1,937[2016-01-27 160.488,94
EUR | Bonos|PERNOD RICARD SAl4,625{12013-12-06 103.630,68
USD | BonosEXP-IMP BK KOREA 4,125% 9-9-15{2,06212015-09 163.757,21
EUR | BonosPEMEX MASTER TR PEMEX6,250/12013-08-03 104.921,02
USD | Bonos BANCO BRANDESCO2,050{2615-03-23 159.016,08
USD | Bonos|KIA MOTORS CORPORATION|1,812[2016-06-14 159.720,94
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 2.811.149,61
HKD | Acciones|TINGYT (CAYMAN ISLN) HLDG CO 337.080,85
USD | Acciones KEYUAN PETROCHEMICALS INC 14.003,18
USD | Acciones[ILLUMINA INC 42,123,21
USD | Acciones|FIRST SOLAR INC 73.059,03
CHF | Acciones ROCHE HOLDINGS 243.864,05
EUR | AccionesiRWE AG 96.844,00
HKD | Acciones|CHINA MENGNIU DAIRY CO 98.9634.40
USD | Acciones BIOTIME 9.517,31
USD | AccionesINANOVIRICIDES 7.047,66
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 922,473,090
USD | Participaciones| ACCTONES ISHARES NASDAQ BIOTEC 145.569.45
USD | ParticipacioneslIPATH GOLDMAN SACHS CRUDE ETF 09.067.97
USD | Participaciones ETFS LEVERAGED NATURAL GAS 11.034,63
HKD | ParticipacionesiTRACKER FUND OF HONG KONG 108.341,48
USD | Participaciones|SPDR GOILD SHARES 288.510,98
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 652.524,51
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Lago Erie, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

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

E: ejercicio 2012 se ha caracterizado por la fuerte volatilidad de ios mercados, con subidas y bajadas durante el
primer semestre seguidas de recuperaciones en la Ultima parte del afio. Este comportamiento también ha sido
dispar entre los mercados de renta variable, con retrocesos anuales en paises como Espafia y subidas
importantes en Alemania y EE.UU.

Durante los primeros meses del ejercicioc 2012, las bolsas tuvieron un buen comportamiento, si bien
posteriormente se predujo un fuerte movimiento de aversién al riesgo debido a ia crisis soberana europea, a las
elecciones griegas, a los problemas en el sistema financiero espafiol y a unos datos de crecimiento econémico
global mas débil. La segunda parte del afo, sin embargo, fue claramente positiva. Los activos de riesgo,
incluyando la renta variable, experimentaron revalorizaciones importantes a la vez que la rentabilidad de los
bonos periféricos cayé vy los diferenciales de crédito se estrecharon. Asi, el indice de renta variable en moneda
lacal MSCi World gand un 8,32%.

La clave gue marcd este comportamiento fueron los anuncios del BCE, de la FED, del Banco de Inglatesra y del
de Japon de distintos programas de compra de activos. Ademas, en Europa, los acuerdos para poner en
marcha el fondo de rescate vy la clarificacion de la operativa del BCE en la compra de deuda redujeron el miedo
ante uno de los principales eventos de riesgo a los que se enfrentaban los inversores.

Por su parte, los datos econamicos dieron sefiales mixtas respecto al crecimiento econdmico global cuyas
expectativas quedan afectadas por las medidas de recorte de gaste y mayores impuestos que se estan
adoptando sobre tedo en Europa.

También en la renta fia soberana los movimientos fueron heterogéneos, con los boncs alemanes y
estadounidenses actuando de refugio vy alcanzando rentabilidades minimas (10 afios 1,2% y 1,5%
respectivamente), mientras que los diferenciales se dispararon en paises como Espafia alcanzando ia
rentabifidad del bono a 10 anfos el 7%.

Respecto a las divisas, en los meses de abril y mayo, el ddlar actud de refugio v, frente al eure, llegd a alcanzar
1,22 para deprectarse después cerrando el afio a niveles de 1,3193.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Socledad (véase Nota 5 de la Memoria) estd
destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus chjetivos y politicas de gestién de los riesgos de
precio, crédito, fiquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comision Nacional del Mercado de Vaiores).
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Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012

Nada que resefiar distinto de io comentado en la Memoria.

Invesfigacion y desarroilo

Nada que resefiar dado el abjeto sociai de |la Sociedad.

Adguisicién 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 exclusive como Institucién de Inversicn Colectiva sujeta a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y a fa Orden dei Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de julic de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversién Mobiliaria de
Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 5.341.399,99 euros
{véase Nota 7 de la Memoria).



Difigencia que levanta et Secretario no Consejero del Consejo de Administracion de Lago Erie, Sociedad
de Inversion de Capital Variable, S.A., D. Inocente Arriaga Labrada, para hacer constar que todos los
miembros del Consegjo de Administracidn de fa Socciedad han procedido a suscribir el presente
documento, que se compone de 31 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, comprensivo de la
memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto e informe de
gestidn, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2012, firmando tedos y cada uno de
ios sefiores Censejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos censtan a continuacién, de lo gue doy

fe.
Madrid, 20 de marzo de 2013
Eor}sejo de Administracion
Fdo.: B.inocente ArrageLabrada
El Presidente del Consejo de Administracion
Fdo.: D. Marcos Bernat Serra
Consejeros:
C“'W" & % a
A i i ﬁ%’{/bi_m A /\
M’ﬂ }\‘ t { Wl})\

A4

Fdo.: D® Maria Ana Fomer Beltran Fdo.: D. Yordi Armrr Pianell Pons



ANEXO

Fl presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de
diciembre de 2012 de la Sociedad lLago Erie, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A., se
compone de 31 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracion
0L4128001 a 0L4128031, ambas indlusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de
Administracion de la Sociedad enfi@ iligencia adjunta firmada por mi en sefal de identificacion

Madrid, 20 de marzo de 2013

H

Fdo.: D. Inocente Arriaga‘l_'abﬁrad? EU \

Secretario no Consejero T
™ 7_“.";



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

Identificacion de la Sociedad: Lago Erie, Sociedad de Inversién de Capital
Variable, S.A.

NIF: AB4008318

Los abajo firmantes, como Administradores de la Scciedad citada manifiestan que en la contabilidad de la
Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuales no exisie ninguna partida gue deba ser
incluida en el documento aparte de informacion medicambiental previste en ia Orden del Ministerio de

Justicia de 28 de enero det 2009.
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El Presidente del Consegjo Q%Administracién

Fdo.: D. Marcos Bernat Serra

Consejeros;
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Fdo.: D Maria Ana Forner Beltran Fdo.: DYJordi Arturo Planell Pons



