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INFORME DE AUDITOR{A DE CUENTAS ANUALES

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

Hemos auditado las cuentas anuvales de la Sociedad, que comprenden el balance al 31 de diciembre de
2012, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al 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 adjunia) 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 anditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el
examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta
de aplicacion.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion 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 informacién financiera que
resuita de aplicacidn y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros
asuntos v 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 e¢jercicio
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 informacion distinta de Ia obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.

DELOATTE, S.L. feoicn
AC.NS0692  Drcours.

Inscrifa en el R

%

DECATALY

Membrg exergerlf B
5ol ”

DEI’%O!?I:':TE: SL, L1t
. '

L5
Any £ 20/13/03413

Francisco Garcia-Valdecasas A i

ssssesssshntARRRI BN RN :

Informe subjecte z la taxa ¢stable

1 9 de marzo de 20 1 3 a I'article 44 del text refés gdeia;
Llei d'auditoria de compte:

Reial decret legislatiu 1/201

Deloitte, 5.L. inscrita en el Registra Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccion 82, folic 188, hoja M-54414, inscripcian 962, C.LE: B-78104469.
Domicilic sodia!: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28028, Madrnid.



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

CLASE 82

T T

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

0L4352501

{Euros)
ACTIVO 31-12.2012 31-12-2011 () PATRIMONIO Y PASIVO 3122012 31-12-2011 ¢4
ACTIVO NC CORRIENTE - - PATRIMONIQ ATRIBUIDO A PARTICIPES O 3.318.598,95 3.383.203,17
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables aftribuidos a 3.318.598,95 3.383.203,17
participes o accionistas
Inmevilizado material - - Capital 3.644.223.00 3.844.223,00
Bienes inmuebles de uso propic - - Participes - -
Mobiliaric y enseres - - Prima de emision 550,27 550,27
Activos por impuesto diferide - - Reservas 485.382,19 485.382,19
ACTIVO CORRIENTE 3.323.726,69 3.387.809,1 {Acciones propias} (470.226,11) (321.369,31)
Deudores 25.459,65 17.869,39 Resuitados de ejercicics anteriores (425.582,98) {68.628,36)
Cartera de inversiones financieras 2.888.541,92 2.792.158,72 {fras aportaciones de socios - -
Cartera interior 1.754.601,69 1.995.135,76 Resuitado del ejercicio 84.252,58 (356.954,62)

Valores representativos de deuda 875.624,21 987.763,02 {Dividendc a cuenta) - -

Instrumentos de patrimonio 693.783,30 492.964,96 | Ajustes por cambios de wvalor en - -

inmovilizado material de uso propio
Instituciones de Inversién Colectiva 185.194,18 152.575,80 | Otro patrimonio atribuido - -
Deposiios en EECC - 361.831,98
Derivados - - PASIVO NQ CORRIENTE . -
Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 1.097.202,95 766,131,83 Deudas a large plazo - -
Valores representativos de deuda 269.310,66 87.773,35 Pasives por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonio 138.824,00 165.553,25
Instituciones de Inversién Colectiva 689.768,29 512.602,68 | PASIVO CORRIENTE §127.74 4.605,84
Depdsitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados - 202,55 Deudas a corto plaze - -
Otros - - Acreedores 4.909,80 460584
Intereses de 1a cartera de inversion 36.037.,28 30.891,13 Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio . - Derivados 217,94 -
Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 408725 12 $77.780,50
TOTAL ACTIVO 3.323.726,69 3.387.809,01 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 3.323.726,69 3.387.809,01

CUENTAS PE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 126.240,81 4125.000,00

Compromiscs por operaciones largas de 126.240,81 125.000,00
derivados *

Compromisos por operaciones cortas de - -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 20.831.358,98 20.474.405,36

Valores cedidos en préstamo por 1a IIC - -

Valores aportados come garantia per la [IC - -

Valores recibidos en garantia por la IIC - -

Capital nominal no suscrito nj en circutacion 20.405.777,00 20.405,777,00
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar 425.582,98 68.628,36

Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 20.957.800,79 20.599.405,36

{*) Se presenta, Unica 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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INVERSIONES REMELLAN, 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 yfo reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la ItIC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion (42,392,80) (45.519,44)
Comisidn de gestion (33.045,19) (36.121,14}
Comisién depositaric (3.304,59) (3.612,18)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - -

Qtros (6.043,02) (5.786,14)
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTAGION {42.392,80) {45.519,44)

Ingresos financieros 108.545,30 108.555,20

Gastoes financieros {0,60) {523.51)

Variacién del valor razonabie en instrumentos financieros (49.080,15) (185.992,62)
Por operaciones de la cartera interior {93.602,22) (175.073,54)
Por operaciones de la cartera exterior 44 522,07 {10.9196,08)
Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio (12.529,31) 2.749,74
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 79.709,64 {236.223,99)

Deterioros - -

Resultados por operaciones de Ja cartera interior 46.754,09 13.601,43

Resultados por operacicnes de la cartera exterior 15.617,66 (160.975,99)

Resultados por operaciones con derivados 17.337 89 (85.849,43)

Ctros - -

RESULTADO FINANCIERO 126.645,38 {311.435,18)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 84.252,58 (356.954,62)
Impuesto sobre beneficios - -

RESULTADO DEL EJERCICIG 84.252,58 (356.954,62)

*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
|4

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

integrante de fa cuenta de pérdidas y ganancias correspeondiente al gjercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2012.
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CLASES

INVERSIONES REMELLAN, 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 ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2012 y 2011:

Euros
2012 2011 (%)
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 84.252,58 | (356.954,62)
Total ingresos y gastos mputados directamente en el patfimenio atribuido a participes y accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 84.252.58 | (356.954,62)

{*} Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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LASE 8.

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

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

1. Resena de la Sociedad

Inversiones Remellan, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyé
el 22 de julio de 1999 bajo la denominacion de Inversiones Remeilan, Sociedad de Inversién Mobiliaria de
Capital Variable, S.A.. Con fecha 5 de febrero de 2004 la Sociedad cambid su denominacién por la actual. La
Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva, en lo dispuesto en ef Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el gue se reglamenta dicha ley y en
la restante normativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comisidn Nacional det Mercado de
Valores con el nimero 736. Las acciones de la Sociedad estdn admitidas a negociacién en el Mercado
Alternativo Bursatil, sistema organizade de negociacién autorizado por el Gobierno espafiol, sujeto al articulo
31.4 de la vigente Ley espaifiola del Mercado de Valores y supervisado por la Comision Nacional del Mercado de
Valores en su organizacion y funcionamiento.

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

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en calle Serrane 71, Madrid.

El objeto social de la Sociedad es la captacién de fondos, bienes o derechos del publico para gesticnarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcidn de los resultados colectivos.

Segun se indica en la Nota 8, la gestion y administracién de la Sociedad estan encomendadas a Urguijo Gestion,
S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, Sociedad Unipersonal, entidad perteneciente al
Grupo Banco Sabadell.

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

2. Bases de presentacidn de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, que es
el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las
instituciones de inversion colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de
inversion colectiva, de lo previsto en el Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la
imagen fiel del patrimenio y de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012 y de los
resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.
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Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2012,
que han sido formuladas por los Administradores de la Scociedad, se someteran a la aprobacion de la
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion.

b) Principios contables
En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningdn 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 preparacién.

¢) Comparacion de la informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicic 2011 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacidn correspondiente al gjercicio 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 su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

e) Impacto medioambiental
Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza mediocambiental que pudieran ser significativos en relacién
con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacién de cuestiones medicambientales.

Normas de registro y valoracion

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

a} Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y
valoracion

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 visia destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de
crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que la Sociedad manienga en una institucidn
financiera para poder desarroliar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por la Sociedad en
concepto de garantias aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados
en carfera 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”™:
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+ Valores representativos de deuda; obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracidn consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que séa el sujeto emisor.

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

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

+ Depdsitos en entidades de crédito (EECC): depésitos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcidn de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria’.

* Derivados: incluye, entre otros, el 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 Scociedad tiene contratados, asi como los derivados
implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad.

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

* Intereses en la cartera de inversion; recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de |a cartera de inversiones financieras.

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

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

if. Clasificacién de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracién como “Débitos y partidas a pagar”.
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- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de |as primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor 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 valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago
por comisiones de gestion y depdsito, Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar”.

b} Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Partidas a cobrar’, y los activos
ciasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccién), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacién. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizade, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efeciivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente 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 exciuyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ulima liquidacion se registran en el epigrafe “Cariera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversién” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccidn en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios gue se produzcan en el valor razonabie se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias {véase apartado 3.g.iii).

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

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

- Valores no admitidos ain a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
colizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdémicos.
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- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio 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 razonable se corresponde con el precio de la transaccién mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias economicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracidon (precios surninistrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento 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 y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda pablica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores.

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

- Depdsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula de
acuerdo al precio gque iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado vigentes en cada
momento, y censiderando el riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones 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 altime valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valorardn a su valor de cotizacion dei dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en 1IC de inversion libre, IIC de lIC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segan
el articulo 48.1.)) del Real Decreto 1.082/2012, se podran utilizar, en su casoe, valeres liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o
sistemas multilaterales de negociacion, 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
ta Comision Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccién)
integrando los costes de fransaccién directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amertizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior & un afio se valoran a su valor nominal.
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Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como *Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable" (que salvo evidencia en
contraric serd el precio 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. L.os cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias {véase apartado 3.g.ii).

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de efectivo que
generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan
implicitos. Simultaneamente, los pasivos financieros sdlo se dan de baja del balance cuando se han
extinguido las obligacicnes que generan o cuando un tercero lo adquiere.

Contabilizacién de operaciones
i. Compraventa de valores al confado

Cuando existen operaciones 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 liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior; segun corresponda, del activo del balance, segun su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por cperaciones de la cartera interior (0 exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversidn colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacién, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacidén no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros -~ Por operacicnes
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias gue resultan como consecuencia de los cambics en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.
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ifi. Adquisicién termnporal de activos

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

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

fv. Coniratos de futuros, opciones y warrants y ofros derivados

Cuando existen operaciones de coniratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en €l 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, segan su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicioc de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes "Derivados” de 1a cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacion.

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 resultade por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operacicnes
con derivados”, dependiendo de Ia realizacion o no de la liguidacién de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
conirapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, seglin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

En aquellos casos en que el contrafo de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resuliado 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 opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
0 posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

Periodificaciones (activo y pasivo)}

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengardn en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cariera, que se recogen en
el 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 ias acciones 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.
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De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituciones de Inversidon Colectiva, el
capital de las Sociedades de Inversian de Capital Variable es variable dentro de los limites del capital inicial y
maximo fijados estatutariamente.

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccién del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion y el
nominal de las acciones amortizadas en la cuenta *Patrimonio atribuide a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o acciohistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Prima de emision” del balance se regisiran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de
acciones propias, sin que en ningun caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El efecto impositivo de los gastos y cosies de transaccion inherentes a estas operaciones, en caso de que
existan, se registra minorando o aumentando los pasivos o actives por impuesto corriente.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por infereses y dividendos

Los 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 del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion 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 active del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

ii. 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
ala HC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de depésito, asi como otros gastos de gestién necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacién” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los cosies 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.
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ifi. Variacion del valor razonabfe en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
readlizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Detferioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segun corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i).

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

El impuesto sobre beneficics se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente vy el gasto o ingresc por el impuesto
diferido.

El impuestoc corrienfe se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las
liquidaciones 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 y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimeniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasives por impuesio diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningan caso y s6lo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar’ de las
cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién. En caso de
modificaciones en las 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 transacciones
denominados en monedas diferentes al eurc se consideran denominados en “moneda extranjera”.

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

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias 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 valoracion (véase Nota 3.g.iii).
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Jj} Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y los
articulos 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 ia sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la scciedad gestora o en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflicic de interés. Adicicnalmente, la sociedad gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado.

4.  Distribucion de resultados

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

Euros

Base de distribucion-
Beneficio neto del ejercicio 84.252,58

Distribucion-
Compensar resultados negativos de ejercicios anteriores |84.252,58
84.252,58

5. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, el satdo
de los epigrafes “Depdsitos en EECC”, “Derivados” e “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 por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el

siguiente:
Vencimienio Euros

Inferior a 1 afio 295,190,82
Comprendido entre 1y 2 afios 299.253.41
Comprendido entre 2 y 3 afios 216.288.39
Comprendido entre 3 y 4 afios 173.517,77
Superior a § afios 160.684,48

1.144.934,87

10
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Al 31 de diciembre de 2012, en el epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de deuda” del activo del
balance se incluyen 124.000,00 euros correspondientes a adquisiciones temporales de activos (Deuda Publica)
cuya contraparte es la entidad depositaria.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad manienia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMpPromiso:

Furos
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 126.240,81
126.240,81
Total 126.240,81

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

Asimismo, al 31 de diciembre de 2012 fa totalidad def importe que la Sociedad tenia registrado en el epigrafe
“Pasivo corriente - Derivados” del pasivo del balance corresponde a posiciocnes denominadas en moneda no
euro.

l.os valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en Banco de Sabadell, S.A. o en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1y 8).

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado (gue comprende el
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi
como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta la
Sociedad:

» Limites a la inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Unica IIC, no podra superar el 20% del
patrimonio, saivo en las IIC cuya politica de inversion se base en la inversién en un anico fondo.
Asimismo, la inversién total en 1IC mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real Decreio 1.082/2012, de
13 de julio, no podré superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

11
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Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitides por un mismo emiscr no podra superar
el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversidén en
los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversicnes en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unidn Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organisme intemacional del que
Esparfia sea miembro o por cualquier ofro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reinc de Espaiia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se fiene intencién de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que la
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de
los sefalados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, sera necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emisidon no supere el
30% del activo de la Sociedad. Quedara ampliade al 25% cuando se trate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emisibn y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacién concursal del emisor. Et total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el [imite del 5% no podra superar
el 80% del patrimenio de la Sociedad.

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

Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimenio neto de la Sociedad. Por exposicion total al riesge se entendera cualquier
obligacién actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluiran las ventas al descubierto.

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

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

Las posiciones frente a un unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe 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 el 35% del patrimonio de la Sociedad.

Las posiciones frente a un Unico emiscr en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depositos 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 Unico
emisor.
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+ Limites a la inversién en valores no cotizados:

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

Queda prohibida la inversidon de la Sociedad en valores no cotfizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupoe 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 ¢ avalados a entidades pertenecientes
a un mismeoe grupo.

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

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

+ Acciones y paiticipaciones de IIC de inversién libre y de IC de IIC de inversion libre
espafiolas.

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

La Sociedad debera mantener un coeficiente minime de liguidez del 3% de su pafrimonio calculado
sobre el promedio mensual de la Sociedad.

+ Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior 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 cuentia, a estos efectos, los débites contraidos en fa compra de
activos financieros en el periodo de liguidacion de la operacion que establezca el mercado donde se
hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Sociedad 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 contraparie
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracién de riesgos antes descritos.
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Riesgo de liquidez

En el casc de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacion ¢ en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liguidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de liguidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Institucicnes de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adverses en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

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

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

- Riesgoe de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la 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 nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

6. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2012, la composicién del salde de este epigrafe del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Banco de Sabadell, S.A. (cuentas en euros) 405.182,22
Banco de Sabadell, S.A. (cuentas en divisa) 4.542,90
409.725,12

Las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad han estado remuneradas en el ejercicio 2012 a tipos de
interés de mercado.
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Patrimonio atribuido a participes ¢ 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 gue se ha constituido la Sociedad, asi como
la parte del capital estatutarioc maximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial}, que ha sido efectivamente suscrito. A continuacion se detalla la composicion del saldo de “Capital” al 31
de diciembre de 2012 y 2011:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Capital inicial 2.405.000,00 2.405.000,00
Capital estatutario emitido 1.239.223,00 1.239.223,00
Capital 3.644.223,00 3.644.223,00

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el capital social de la Sociedad estaba formalizado en 3.644.223 acciones
nominativas de 1 euro de valor nominal cada una (con idénticos derechos politicos y econdmicos}, totalmente
suscritas y desembolsadas.

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

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Capital estatwtario maximo 24.050.000,00 24.050.000,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacion (20.405.777,00)| (20.405.777,00)
Capital 3.644.223.00 3.644.223,00
Nominal acciones propias en cartera {492.710,00) (345.273,00)
Capital en circulacién 3.151.513,00 3.298.950,00

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la adquisicién por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario méximo, no estara sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General de Accionistas y no estan sujetas a
los limites porcentuales sobre el capital social.
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Valor liquidativo de la accion

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el célculo del valor liquidativo de la accién se ha efectuado de la siguiente
manera:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Patrm.lomu at]'l.bl.lld() a l?art{c%pes o accionistas de 3.318.598,95 3.383.203,17
la Sociedad al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de la accidén 1,05 1,03
Numereo de acciones en circulacion 3.151.513 3.298.950

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

Al 31 de diciembre de 2012 existia un Onico accionista (persona fisica) con participacion significativa superior al
20% del capital en circulacién de la Sociedad que ascendia en su totalidad al 29,31% de dicho capital.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el nimero de accionistas de la Sociedad era de 129 y 137, respectivamente,
Conforme a |la normativa aplicable, el nimero minimo de accionisias de las Sociedades de Inversion de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del ptazo de un afic para llevar a cabo la
reconstitucion permanente del nimero minimo de accionistas.

Prima de emision

En el caso de puesta en circulacién de accicnes de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacién o enajenacidén y el valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segun se trate de acciones puestas en circulacién por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe “Prima de emision” del balance.

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

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

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

Furos
31-12-2012 31-12-2011
Reserva legal 99.445,75 99.44575
Reserva voluntaria 385.936,44 385.936,44
Reservas 485.382,19 485.382,19
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Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio econdémico deberan destinar un 10% del mismo a la
reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social establecido en el Texte Refundidoe de la
Ley de Sociedades de Capital, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que el patrimonio neto
de la Sociedad fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinara a la compensacion
de dichas pérdidas, destinandose el 10% del beneficio restante a dotar la correspondiente reserva legal.

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

El saldo del epigrafe “Resultados de ejercicios anteriores™ recoge, en su caso, los resultados de ejercicios
anteriores negativos pendientes de compensacion de la Sociedad.

La reserva voluntaria no tiene restricciones especificas en cuanto a su disponibilidad.

Otros gastos de explotacién

Segdn se indica en la Nota 1, la gestion y administracién de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecide confractualmente en cada momento, durante los
gjercicios 2012 y 2011, la Sociedad ha devengado como gasto una comision calculada sobre el patrimonio diario
de la Sociedad que se satisface mensualmente.

La entidad depositaria de la Sociedad {véase Nota 1), durante los ejercicios 2012 y 2011, ha percibido por esie
setvicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, una comisiéon anual calculada sobre €l
patrimonio diario de la Sociedad que se satisface mensualmente.

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

En el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
2012 se recogen los heonorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad, por un
importe de 2.400,00 euros {2.400,00 euros en el ejercicio 2011).

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad no tenia ningdn importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciates gue a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2012 y 2011 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

Situacidn fiscal

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

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o otros saidos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 23.375,05 y 13.702,72 euros, respectivamente.

No existen diferencias entre el resultade coniable antes de impuestos del ejercicio y la base imponible antes de
compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del impuesio sobre
beneficios es del 1% (Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).
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Cuando se generan resultados positivos, la Sociedad registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacién de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que la Sociedad obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

El Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, introdujo una serie de modificaciones tributarias con efectos para
los pericdos impositivos 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 dieciocho ejercicios, en determinadas condicicnes.

Al 31 de diciembre de 2012, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar® no
recoge la compensacion de las perdidas fiscales correspondientie al ejercicio 2012.

10. _Informacion relativa al Consejo de Administracion

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

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

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

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

Al 31 de diciembre de 2012, las participaciones y/o cargos o funciones gue los Administradores de la Sociedad,
0 sus personas vinculadas, en su caso, ostentan y/o ejercen en otras instituciones de inversion colectiva de
naturaleza societaria cuyo objeto social consiste en la “captacién de fondos, bienes o derechoes del publico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se esiablezca en funcion de los resultados colectivos” (véase Nota 1), son los
siguientes:

- D. Antonio Massd de Ariza era accionista con un porcentaje de participacion no significativo, de otras
sociedades de inversién de capital variable. Adicionalmente, desempefia el cargo de Consejero en
Inversiones Julgab, S.I.C.AV., S.A., Inversiocnes Brasein, S.L.C.A V., 3.A,, y TB Siglo XXI Inversiones,
SICAV, SA.

- D. Joseé Luis Lopez-Quesada Abello era accionista con un porcentaje de participacion no significativo,
de otras sociedades de inversion de capital variable. Adicicnalmente, desempenfia el cargo de Consejero
- Presidente en Jerte de Inversiones, S..C.A\V., S.A.. Sus personas vinculadas ostentan un porcentaje
de participacion del 26,64% del capital en circulacion de Jerte de Inversiones, S.LC.AV., SAA. y un
porcentaje de participacién no significative de otras sociedades de inversién de capital variable.

11. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del gjercicio no se ha producido ningin 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

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

Divisa Descripcion Euros

EUR |BONO|CAIXABANK|4,13]2014-11-20 101.211,58
EUR | OBLIGACION|B.POPULAR]S5,70]2019-12-22 81.385,71
EUR |BONOIBANCO DE SABADELL4,67]2013-07-21 25.821,95
EUR : OBLIGACIONMAPFRE SA|5,92|2037-07-24 79.298,77
EUR | OBLIGACION|CAJASUR|1,1412015-03-11 216.288,39
EUR | BONOJFOND REESTRUC ORD B|4,50[2014-02-03 198.041,83
EUR | CEDULAS|CAIXABANK/3,13[2013-09-16 49.575,98
FUR | REPOBANCO DE SABADELLJ0,6012013-01-02 124.000,00
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda | 875.624,21
EUR | ACCIONES|IBERDROLA 160.249,00
EUR | ACCIONES|BANCO DE SABADELL 151.184,28
EUR | ACCIONES|ACTIVIDADES DE CONST 19.040,00
EUR | ACCIONES|ABERTIS INFRAESTR SA 42.215,58
EUR | ACCIONES|TELEFONICA S.A. 198.460,44
EUR | ACCIONES|REPSOL YPF SA 122.634,00
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 693.783,30
EUR | PARTICIPACIONES|GLOBAL ALLOCATION FI 185.194,18
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva | 185.194,18
EUR | BONO|GENERALITAT VALENCIA|5,50[2013-04-26 | 95.792,89
EUR | OBLIGACION|ARCELORMITTAL{9,38]2016-06-03 97.289,20
USD | OBLIGACION)ICO|5,00[2016-11-14 76.228,57
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda |269.310,66
EUR | ACCIONES|E.ON AG 3522500
EUR | ACCIONESROYAL DUTCH SHELL 50.521,38
USD | ACCIONES|BARRICK GOLD CORP 53.077.62
TOTAL Cartera exterior- Insirumentos de patrimonic 138.824,00
USD | PARTICIPACIONESMORGAN STANLEY US AD 37.043,64
USD | PARTICIPACIONES|ROBECO US PREMIUM 141.852,25
EUR | PARTICIPACIONES|FRANKLIN TEM INV FD 59.486,99
USD | PARTICIPACIONES|PICTET FND LUX E.CCY 81.465,27
EUR | PARTICIPACIONES|FIDELITY FUNDS-EUROP 43.945,77
EUR | PARTICIPACIONESM&G EUROPEAN HIGH YI 88.937,43
USD | PARTICIPACIONES|THREADNEEDLE LUX 237.036,94
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva | 689.768,29
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Inversiones Remellan, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

Entorno global y de los mercados de capitales

La crisis de deuda soberana en la zona euro se recrudece durante la primera mitad de afio, afectandc con
especial virulencia a paises como Espaiia e ltalia. La complicada situacién se refleja en una intensificacion de la
fragmentacién del mercado de capitales, poniéndose en riesgo la existencia de la moneda Unica. El entorno
doméstico, politico y social en Grecia continda siendo especialmente critico y existe un riesgo significativo de
que acabe abandonando el euro. Son necesarias dos elecciones generales en el pais heleno para establecer un
gobiernc y se convierte en el primer pais desarrcllado, desde la Segunda Guerra Mundial, en reestructurar su
deuda publica con qguitas para los acreedores privados. La respuesta de las autoridades europeas en la segunda
mitad del afio permite una mejora de la situacién, iniciandose la reversién en la fragmentacion del mercado de
capitales en la zona euro y posibilitandose unas condiciones de financiacion mas favorables para los paises
sistémicos de la periferia europea. Ademas, las dudas respecto a la posible salida de Grecia de la zona euro se
van disipando, ante ia determinacién de las autoridades europeas por mantener al pais dentro de la moneda
anica.

En Europa se avanza de manera mas decidida en el proceso de integracién. En particular, se presenta una hoja
de ruta en la que se sientan las bases de una union financiera, dejando para 2013 las propuestas para una
mayor integracién economica y fiscal. El primer paso de esta union financiera sera el establecimiento de un
superviser bancario (nico, cuya existencia hard posible que el mecanismo de rescate permanente (MEDE)
pueda recapitalizar directamente a la banca, desvinculando asi el riesgo financierc del soberano. En el terreno
fiscal, Europa adopta un cambio de postura en relacién a los procesos de consolidacion fiscal: se otorga mas
importancia a las medidas adoptadas para corregir el desequilibrio fiscal y no tanto a la consecucion de los
objetivos numéricos comprometidos, al estar afectados por la dificil coyuntura economica existente.

El Banco Central Eurcpec (BCE) implementa un nuevo programa de compras de deuda publica (Ouifright
Monetary Transactions, OMT) asociado a la solicitud, por el pais afectado, de un programa de ayuda al MEDE.
l.as compras se centraran en la deuda publica con vencimiento a corto plazo y no tendran un limite cuantitativo
ex-ante. Esta decisidn supone un cambio fundamental en la crisis de la deuda soberana, el BCE practicamente
garantiza que ningdn pais sistémico de la zona euro pierda su acceso al mercado primario de deuda pablica,
siempre y cuando se cumpla con la condicionalidad asociada a la solicitud de la ayuda financiera al MEDE,

En Espafia, las autoridades domésticas solicitan, a finales de junio, asistencia financiera externa para el sector
bancario, en el contexto del proceso de su reestructuracion y recapitalizacion. La ayuda podria ser de hasta 100
mil millones de euros y las condiciones asociadas a la misma contemplan la determinacion de las necesidades
de capital de cada entidad, la recapitalizacidn, reestructuraciéon y/o resolucion de los bancos menos viables y la
transferencia de los activos dafiados de los bancos que precisan apoyo plblico a una sociedad de gestion de
activos (Sareb).
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De esta forma, y a pesar de un entorno financiero mas benigno en la segunda mitad de afio, la economia global
en 2012 se caracteriza por su debilidad, especialmente en la zona euro y particularmente en los paises
periféricos de la region, con Espaiia e ltalia padeciendo las consecuencias de las restricciones crediticias. En
Esparia, el ajuste fiscal y el proceso de desapalancamiento de los agentes privados también influyen
negativamente en la actividad. En Estados Unidos, el entomo economico se ve afectado por la incertidumbre
alrededor de las dificultades para llegar a un acuerdo sobre el fiscal cfiff. En Japén, el conflicto con China por las
islas Sendaku agrava la debilidad econdémica. Las economias emergentes lastran mas el crecimiento global y al
contagio externo se suma a un ajuste doméstico, en los principales paises, en busca de crecimientos mas
equilibrados.

La politica monetaria de los bancos centrales es claramente acomodaticia, con la implementacion de
importantes jnyecciones de liquidez. En Estados Unidos, la Reserva Federal (Fed) realiza nuevas compras de
activos y condiciona la evolucion de los tipos de interés a limites cuantitativos de las tasas de desempleo e
inflacién. El BCE, ademas del nuevo programa de compras de deuda piblica anunciado (OMT) y de su segunda
operacion de financiacion a tres afios, mantiene la adjudicacion plena en sus operacicnes de financiacion, relaja
las normas de colateral y baja el tipo rector hasta minimos histéricos de 0,75%. El caracter claramente
acomodaticio de la politica monetaria y la aversion al riesgo mantienen Ia rentabilidad de la deuda publica a
coro plazo de los paises centrales préxima a cero en la segunda mitad de afio, situandose en algunos casos en
terreno negativo. El Banco de Japdn extiende sus programas de heterodoxia monetaria, centrandose
especialmente en aumentar las compras de deuda publica, e introduce un objetive de inflacién. El Banco de
Inglaterra aumenta sus tenencias de activos adquiridos bajo su programa de compras e implementa medidas
adicionales de caracter no convencional, como la provision de liquidez ligada a la concesion de crédito al sector
privado.

Las rentabilidades de ia deuda puablica a largo plazo permanecen en niveles histéricamente reducidos en
Estados Unidos y en Alemania, por su caracter de activo refugio y la abundante liquidez existente en el mercado.
La deuda publica de Espafia e Italia se tensiona en la primera mitad de afo, alcanzando niveles que ponen en
peligro la obtencion de financiacion en los mercados de capitales, sobre todo en el caso espafiol. En la segunda
mitad de afio, sin embargo, experimenta una clara mejoria, especialmente a partir del mayor rol asumido por el
BCE en la resolucion de la crisis de deuda soberana. Las rentabilidades de los otros paises de la periferia de la
zona euro terminan el afio en niveles claramente inferiores a los de principios de 2012. Irlanda se beneficia de
las expectativas de reestructuracion del rescate que su gobierno realiza al sistema financiero, representando un
alivio para las cuentas publicas de este pais. La deuda griega, por su parte, encuentra apoyo en aspectos como
la reduccion de la probabilidad de una salida del pais de la zona euro, la relajacion de los términos del rescate o
el relativo éxito de su programa de recompra de deuda pulblica. La deuda portuguesa se beneficia del apoyo
europec a su programa de ajuste y de su posterior relajacién.

En los mercados de divisas, el eurc se ve castigado, en su cotizacion frente al ddlar, por las dudas surgidas en
torno a la moneda unica. Posteriormente, las accicnes para revertir la inestabilidad en Europa y la decisién de la
Fed de adoptar nuevas medidas de heterodoxia permiten que recupere el terreno perdido y acabar el afio
revalorizado frente al dotar. El yen experimenta dos movimientos claramente depreciatorios. Entre febrero y
marzo, la moneda nipona se debilita a partir de la politica mas acomodaticia del Banco de Japén y, en el framo
final del ejercicio, se ve lastrada por el peor tono de los datos macroecondmicos en Japdn y la postura
intervencionista del nuevo gobierno.

En la primera mitad del afio, las bolsas caen anies las dudas sobre la resolucién de la crisis de la deuda
europea. Sin embargoe, después de los meses de verano, las perspectivas de resolucién cambian y se hace
notar en la evolucién bursatil infernacional, donde practicamente todos los indices registran fuertes subidas. En
Europa, el EURO STOXX 50 se revaloriza un +13,79% y el STOXX Europe 50 un +8,78%. Los sectores de ocio,
seguros y automdviles son los que mas suben. Sin embargo, el IBEX 35 espafiol cae un -4,66%. En Estados
Unidos, el Standard & Poor's 500 cierra el afio con una subida en euros de +11,37%. Los sectores que mas
suben son fos de materiales, industrial y de servicios financieros. Las bolsas japonesas se apuntan a la senda de
sus homologos occidentales y el NIKKE! 300 se revaloriza un +18,50%, aunque en euros se reduce hasia el
+3,44%. Entre los principales indices de paises emergentes, el Bovespa brasilefio retrocede en euros un -
4,07%, mientras que el indice de la bolsa rusa y el Shanghai SE Composite chino suben en euros un +8,76% un
+2,37%, respectivamente.
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Perspectivas para 2013

La actividad permanecera débil en 2013 en la zona euro, aunque ird ganando un mayor dinamismo a medida
que transcuira el ano, La laxitud monetaria del BCE y una mayor estabilidad financiera seran los principales
apoyos para la actividad. Esta mejora se vera limitada por el proceso de desapalancamiento del sector bancario
en la periferia y también por un mercado laboral fragil que influira negativamente en la demanda interna. Seguira
una Europa a dos velocidades, destacando en positivo las economias centrales, mientras que las economias
periféricas continuaran, en general, contrayéndose, aunque menos que en 2012. En Estados Unidos, la actividad
crecera a un ritmo moderado y se ira fortaleciendo a medida que avanza el afio, gracias a la mejora progresiva
del mercado laboral y del sector inmobiliario y el menor lastre del ajuste fiscal. Por otra parte, la actividad se
estabilizara en las economias emergentes, con importantes diferencias entre regiones.

En los proximos meses, las bolsas estaran atentas al panorama empresarial y a la publicacidn de los resultados
del cuarto trimestre, sin que se esperen grandes sorpresas positivas. En Estados Unidos, el mercado seguira
expectante a los ajustes fiscales y en Europa merecen mucha atencion las elecciones de febrero en italia.

Informe anual 2012

Se configura como una Sociedad de Inversion de Capital Variable con vocacion inverscra global, tendente a la
constitucién de una cartera diversificada y adaptada a las expectativas de la propia SICAV.

La extensi6én de la crisis de los paises periféricos de la zona euro durante el primer semestre del afio provoco un
fuerte incremento de la volatilidad el afio pasado. El spread de la deuda scberana espafiola respecto a la
alemana alcanzd su méximo en el mes de Julio, en niveles de 627 p.b. cuando la deuda pulblica alemana
alcanzé su minime histdrico de TIR en 1,17%. En el segundo trimestre del afic y tras las declaraciones del
Presidente del Banco Central Europeo y la promesa de actuacién mediante compras de deuda pablica espafiola
en mercados secundarios, la situacion de mercado cambié drasticamente. En el (ftimo trimestre asistimos a
compras en mercado de deuda periférica que ha provocado una fuerte reduccién en los diferenciales de dichos
paises tras el inicio de la recuperacién de la confianza en la zona Euro.

En renta variable, se ha mantenido una exposicién mas reducida en las carteras durante la primera mitad del
afio debido a una agudizacion de la crisis de la deuda europea y ante la publicacién de datos macroeconémicos
mas débiles de lo esperado. La correccion de las Bolsas continué hasta el mes de junio, momento en el que los
mercados de renta variable inician un proceso de recuperacién en la medida que la situacidén en Europa se
estabiliza, finalizando el afio con ganancias supericres al 10 % en Europa y Estados Unidos, mientras que la
Bolsa espafiola cerré con ligeras pérdidas. La elevada volatilidad de los mercados nos ha llevado a tener un
porcentaje de las carteras diversificado en Estados Unidos y emergentes.

La revalorizacién acumulada de la Sociedad en el afio 2012 ha sido del 2,68%.
Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) esta
destinado a la consecucidén de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los riesgos de
precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comisién Nacional del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012

Nada gue resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.
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Investigacién y desarrollo
Nada que resefiar dado el objeto social de la Sociedad.
Adquisicion de acciones propias

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

Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 470.226,11 euros (véase
Nota 7 de la Memoria).



ANEXO

El presente documento comprensivo del balance al 31 de diciembre de 2012, cuenta de pérdidas
y ganancias, estado de cambics en el patrimonio neto e informe de gestion correspondientes al
gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2012, de la Sociedad INVERSIONES
REMELLAN, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A. se compone de 27
hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracién OL4352501 a
0L4352527, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de
Administracién de la Sociedad en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion.

Madrid, 15 de Marzo de 2013

Fdo.: D. José Manuel Pomardn Bagiiés
Secretario no Consejero



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LLAS CUENTAS ANUALES

Identificacion de la Sociedad INVERSIONES REMELLAN, SOCIEDAD DE INVERSION DE
CAPITAL VARIABLE, S.A.
NIF: A- 82409004

Los abajo firmantes, como Administradores de la Sociedad citada manifiestan que en la
contabilidad de la Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna
partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacion medioambiental previsto en
la Orden del Ministerio de Justicia de 8 de Octubre del 2001.

El Secretario no Consejero del Consejo de Administracion

Fdo.: D. José ManGel Pomarén Bagiiés

El Presidente del Consejo de Administracion
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Fdo.: D. José Luis Ly Fdo.: D. Antonio Herrero Abell6
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Fdo.: D. Anfo io!m



Diligencia que levanta el Secretario no Consejero del Consejo de Administracion de
INVERSIONES REMELLAN, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A., D.
José Manuel Pomaron Bagiiés, 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 27 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, comprensivo del balance al 31
de diciembre de 2012, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto
e informe de gestion correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2012,
firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyes nombres y apellidos
constan a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 15 de Marzo de 2013

El Secretaric no Consejere del Consejo de Administracion

Fdo.: D. José Manuel Pomarén Bagiiés

El Presidente del Consejo de Administracion

Fdo.: D. Juan Herrero Abelld

Consejeros: /

Fdo.: D. Antonio Herrero Abellé




