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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Antigua Compaiiia Tastavins, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A. (en
adelante, 1a Sociedad):

Hemos auditado las cuentas anuales de la Sociedad, que comprenden el balance al 31 de diciembre de
2012, la cuenta de pérdidas v ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al gjercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores son responsables de
la formulacion de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo cop 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
opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con
la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espaila, que requiere el
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, estan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta
de aplicacion,

En nuestra opinion, las cuentas anuvales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio v de fa situacion financiera de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2012, asf 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

resulta de aplicacidn 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 situacién de la Sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros
asuiitos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién
contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2012. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con ¢l alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacion distinta de la obtenida a

partir de los registros contables de 1a Sociedad.
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ANTIGUA COMPANIA TASTAVINS, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(Euros)
ACTIVOD 3f-12-2012 31-12-2011 PATRIMONIO Y PASIVD 31-12-2012 31-12-2011 (%)
ACTIVO NO CORRIENTE PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES © 2.612,224,25 2.431.555,26
ACCIONISTAS
Inmovliizade intangible - Fondos  reemboisabies  atribuldos  a 2.612.224,2% 2.431.565,28
participes o acclonistas
Inmoviiizado material - - Capital 10.016.055,00 10.016,055,00
Bienes mmuebles de uso propio - - Participes - .
Mokbifiaric y enseres - - Prima de emisién {1.557 530,40 {1.587.531,27)
Activos per impuesio diferide - - Reseryas 122,298,891 124.175,55
ACTIVO CORRIENTE 2.623.04475 2.441.242.21 {Acciones propias) {5.448 451,98} (5.437.165,05)
Deudores 47.034,98 36.367,40 Resultagos de ejercicios anteriores (673.978,97) {526.085,87)
Cartera de inversiones financieras 2.282,022,33 2.302.307.,63 Otras aportaciones de 50clos - -
Cartera interlor 73773287 1.481.093.08 Resultado del efercicio 193.8671,70 {144.863,10)
Valores represantativos de deuda 199.218,18 52764552 (Dividendo & cuenta) ~ -
Ingtrumentos de patrimonio 32.823,77 12.088 47 | Ajustes por cambios de¢ vaier en - .
inmovilizado material de uso propic
Institucicnes de Inversldn Colectiva 205.307.00 249.387.23 | OQiro patrimonio atrlbuido -
Depositos en EECC 300.293,81 661.851,83
Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE -
Ofros - - Provisiones a largo plazo
Cartera exterior 1.524.377,70 831.134,27 Deudas a iargo piazo
Vaiores representativos de deuds 588 713,21 269.734,71 Paslvos por impueste diferide B
Instrumesntos de patrimonio 22608834 205,356 48
Instiiucionas de Inversion Colectiva T03.621,25 361.020.11 | PASIVO CORRIENTE 19.787,50 9.686,95
Depésitos en EECC - - Provisiones a corto plazo -« -
Derivadas 595490 502287 Deudas a corte plaze - "
iros - - Acreedores 10.787,50 $.686,95
Intereses de la cartera de Inversion 19.841,76 20.080,31 Pasivos financieros - .
inversiones moresas, dudosas o en |iéigic - - Derivados -
Periogdificaciones . - Periodificaciones . “
Tesoraria 293.964,44 102.567 18
TOTAL ACTIVO 2.823.011,75 2444242 24 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVD 2623.011,75 2.441.242,21
CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 582.503,46 £93.489,86
Compromisos por operaciones largas de 313.503,46 183,988 86
dorivados :
Compromisos por operaciones cortas de 288.000,00 504.500,00

derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
‘alores cedidos en préstamoe por s lIC
Valores aportados como garantia por la HC
Valores recibldos en garantia por la G

14.683.977,14

14.583.877,14

14.024 445,00

14.024.445 00

Capital nominal no suscrito ni en circulacion
{SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar 559.532,14 559,632,114
Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 15.166.480,50 15.277.457,00

(*) Se presenta, Unica vy exclusivamente, a sfectos comparatives,

L.as Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2012,
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ANTIGUA COMPANIA TASTAVINS, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMERE DE 2012 Y 2011

{Euros}
2012 2011 )

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolses . -

Comitsiones retrocedidas a la liC 1.642.87 1.770,12

Gastos de Personat - “

Otros gastos de explotacién {35.667,86) {41.126,90)
Comision de gestidn {12.887 30} {17.593,58)
Comision depositaric (1.269,85) (1.759,42)
Ingreso/gasto por compensacitn compartimento - -

Otros {21.700,71} {21773 89)
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deteriora y resuitados por enajenaciones de inmovilizade - -

RESULTADO DE EXPLQOTACION 134.024,99) {39.356,78)

Ingresos financleros 53.313,63 73.388,86

Gastos financieros {7,70) -

Variacién del valor razonabile en Instrumentos financieros 143.363,73 {124,590 68)
Por operaciones de fa cartera interior 33.388,41 (2.091,41)
Por operaciones de la cartera exterior 0.382,71 {162.24%,18)
Por operaciones con derivados 16.582.61 38.749,94
Otros - -

Diferencias de cambio (423,02) 2.201,69

Deterinro y resuitado por enajenaciones de instrumentos financleros 31.650,05 (58.536,21)
Deierioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior {4.953,75) (8.256.69)
Resultades por operaciones de la cartera exierior 31.573 80 {37 .B37.18}
Resulados por operaciones con derivados 5.030,00 [12.642 34}
Otres . -

RESULTADO FINANCIEROC 227.896,68 {105.536,32)

RESULTADC ANTES DE IMPUESTOS 193.871,70 {144.893,10)
impuesto sobre beneficios - -

RESULTADO DEL EJERCICIO 193.871,79 (144.893,10)

(") Se presenta, unica y exclusivamente, a sfectos comparativos,

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte
integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2012.
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ANTIGUA COMPARIA TASTAVINS, 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 201 1:

Euros
2012 2011
Resultade de la cuenta de pérdidas y ganancias 193.8741,70 | {144.893,10)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas - -
Total transferencias a fa cuenta de pérdidas y ganancias - -
Totat de ingresos y gastos reconocidos 193.874,70 | {144.893,10)

{*) Se presenia, Unica y exciusivamente, a efectos comparatives.
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Antigua Compaifiia Tastavins, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Resefa de la Sociedad

Antigua Compafila Tastavins, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad) se
constituyd el 24 de enerc de 2000 bajo la denominacion Antigua Compaflia Tastavins, Sociedad de Inversion
Mobiliaria de Capital Variable, S.A. Con fecha 5 de febrero de 2004 la Sociedad cambid su denominacion por la
actual, La Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Institucicnes
de inversién Colectiva, en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el gue se reglamenta
dicha ley y en la restante normativa aplicable.

{.a Sociedad figura inscrita en el registro administrative especifico de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores con el namero 1.080. Las acciones de la Sociedad esian admitidas a negociacion en el Mercado
Alternative Bursatil, sistema organizado de negociacion autorizado per el Gobierno espafiol, sujeto al articulo
31.4 de ia vigente Ley espafiola del Mercado de Valores y supervisado por la Comision Nacional del Mercado de
Valores en su organizacion vy funcionamiento,

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

Fi domiciiio social de la Sociedad se encuenira en Paseo de la Casteliana n® 18, Madrid.

£l objeto social de la Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos,

Segun se indica en la Nota 8, la gestidn y administracion de la Sociedad estdn encomendadas a DWS
invesiments {Spain), Sociedad Gesiora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A,, entidad perieneciente al
Grupo Deutsche Bank. Por su parte, DWS Invesiments (Spain), Sociedad Gestora de instituciones de Inversion
Colectiva, S.A., entidad perteneciente al Grupo Deutsche Bank, ha delegado la gestion de la totalidad de los
activos que componen la carlera de la Sociedad a Deutsche Bank, A.G. {sucursal en Espafia), con estricta
sujecion a la politica de inversion prevista en los Estatutos Sociales y en el Folleto completo de la Sociedad.

Los valores mobiliarios estan bajo la custedia de Deutsche Bank, Sociedad Andnima Espafiola (Grupo Deutsche
Bank), entidad depositaria de la Sociedad {véase Nota 5).

Bases de presentacién 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 ai marce normativo de informacién financiera que resuita de aplicacion a la Sociedad, que es



b)

d)

e}

0L2838738

el establecido en !a 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
insgtituciones de inversién colectiva, que constifuye el desarrolio y adaptacion, para las instituciones de
inversion colectiva, de 1o previsio en el Cédigo de Comercic, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabiiidad y normativa lega! especifica que le resulta de apficacion, de forma que muestran ia
imagen fiel def patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012 y de los
resultados de sus operaciones gue se han generade durante el gjercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminade el 31 de diclembre de 2012,
que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacion de la
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimdndese que serdn aprobadas sin ninguna modificaciéon.

Principios contables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido os principlos contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningun 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.

L.os resultados v ia deferminacion del patrimonic neto son sensibles a los principios y poiiticas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la
giaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han ulilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar afgunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y cCompromisos que
figuran registrades en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion del
valer razonable de determinados instrumentos financieros vy de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierrs del gjercicio 2012, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar
en el futuro obliguen a modificarias (al alza o & la baja) en fos proximos ejercicios, 1o que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, Ge acuerde con la normativa contable en viger.

En todo caso, fas inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversion, estan suietas a
las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversidon en valores (véase Nota 5), lo que
puede provocar que el valor fiquidative de la accién fluctde tanto al alza como a {a baja.

Comparacion de la informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuaies relativa al ejercicic 2011 se presenta dnica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con Ia informacion correspondiente al gjercicio 2012,

Agrupacion de partidas
Determinadas partidas del balance, de ia cuenia de pérdidas v ganancias y del estado de cambics en &l

patrimonic 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 fa memoria.

Cambios de criterios contables

Durante el gjercicio 2012 no se han producide cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicic 2011,
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fi Correccién de errores

En la elaboracidén de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significativo que haya
supuesto ia reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2011,

g) Impacto medioambiental

Dadas las actividades a ias gue se dedica la Socledad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién
con el patrimonio, la s#tuacion financiera y los resuftados de la misma. Por este motive, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medicambientales.

Normas de registro y valoracién

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

a) Clasfficacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y
valoracion

i. Clasificacion de los activos financieros

1.0s activos financieros se desgiosan a efecios de presentacion y valoracién en jos siguientes epigrafes det
balance:

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

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados
en cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valeracion
como “Activos financieros a valor razonabie con cambios en pérdidas y ganancias”:

»  Valores representativos de deuda; obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, gque davengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido confractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea e sujeto emisor.

= Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuctas participativas, que fienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
- emisor.

« Instituciones de inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participacionas en otras Institucicnes
de Inversion Colectiva,
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e Depdsitos en entidades de créditc {EECC): depdsitos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion da 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 ef vaior razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi cormo los derivados
implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad.

« Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo
reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones ne recogidas en fos epigrafes anteriores.

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

» Inversiones morosas, dudosas ¢ en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion confable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones 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, e 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 ia Sociedad frente a
tercercs. La tolafidad de los deudores se clasifican a efectos de vaioracion como "Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deteriore de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto ¢ un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financiercs - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. 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/corte plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por prestamos
recibidos v otros debitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectes de su
valoracién como “Débitos y partidas a pagar”.

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

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han side clasificados a
efectos de sy valoracidn como "Pasivos financieros a valer razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en prestamo.

- Acreedores; recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, gue no deban ser clasificados en ofros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago
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por comisiones de gestion v deposito. Se clasifican a efectos de valoracion come “Débitos y partidas a
pagar”,

b) Reconocimiento y valoracion de los actives y pasivos financieros
i. Reconccimiento y valoracién de los acltivos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valeran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario serd el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
ia operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
det tipo de interés efective. No obstante, si el efecto de no actualizar los fiujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior 2 un afio se valoran a su vaior nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su "vaior razonable” {(que salvo evidencia en
contraric sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacidn y exciuyendo, en su caso, ios intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
axplicitos devengados desde la Ultima liquidacién se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo dei balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir ios costes de fransaccién en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en ia cuenta de pérdidas y
ganancias {véase apartade 3.g.0il).

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

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

- Vaiores no admitidos aun a cotizacién: su valor razonable se caicula mediante los cambios que resuitan de
cotizaciones de valores similares de ia misma entidad procedentes de emisicnes anteriores, teniendo en
cuenta factores come las diferencias en sus derechos econémicos.

- Valores representativos de deuda cotizados; su valor razonable es el precic de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En e caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, ef valor razonable se corresponde con el precic de la transaccidn mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran ias nuevas condiciones utilizande como referencia precios o fipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En case de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores ¢ difusores de
informacién, transacciones recientes de mercadc disponibles, vaior razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion
de opciones, en su caso) gue sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de lo posible datos
chservables 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 inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incremantados an una nrima o margen determinada en el momento de la adquisicion de jos valores.
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- instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable gue corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en e 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 &l momento de la
vaioracion.

- Depositos en entidades de crédito v adguisiciones temporaies de activos: su valor razenable se calcula,
generaimente, de acuerdc al precic que iguale e rendimiento interno de ia inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras censideraciones, como ias condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de credito de la entidad,

- Acclones o participaciones 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 ef altimo valor liquidativo
disponibie. En el casc de gue se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su vaior de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representative.
Para ias inversiones en liC de inversion libre, 1IC de 1IC de inversién libre e HC extranjeras similares, segun
los articuios 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieres derivados: si estén negociados en mercados organizados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de clerre dei dia de referencia. En el caso de que ] mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no. negociados en mercados organizados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoran mediante fa aplicacion de méiodos o modeles de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circutar 6/2010, de 21 de diciembre, de
ia Comision Nacicnal del Mercado de Valores.

i, Reconocimiento v valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la fransaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, 1os 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 tipe de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas part;das cuyo imporie
se espera pagar en un plazo infericr a un afio se vaioran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Pasivos financieres a valor razonable con
cambios en perdidas y ganancias®, se valoran inicialmente por su “valor razonabie” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccidn directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su baja, Los cambios que se produzcan en &f vaior razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.lii).

En particular, en el caso de ia financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atenders, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restifucion de los activos adguirides bien temporalmente ¢ bien aportados en garantia.

Bafa del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento coniable de las transferencias de activos financieros esté condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros ios riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:
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1. Silos riesgos y beneficios se traspasarn sustanciaimente a terceros —caso de las ventas incondicionales
(gue constituyen el supuesto habitual} o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra—, el activo financiero transferido se daré de baja del balance. La diferencia enire la
contraprestacidn recibida neta de los costes de fransaccion atribuibles, considerando cualguier nuevo
aciivo obienido menos cualguler pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho active.

Se daran de baja los activos en los gue concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversidon con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. 3 se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al active financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fio o por el precio de venta mas
un interés, de los condratos de préstamo de valeres en los que el prestatario tiene fa obligacion de
devolver 1os mismos o similares activos u otros casos analogos ~, el activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y continuara valordndose con los mismos criterios ulilizados antes de la
transferencia, Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de 1a contraprestacion recibida, que se valcrara posteriormente a su coste amortizado,

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda f derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de lps actives prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garaniia por la lIC" ¢
"Valores aportados como garantia por la IIC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efective que generan o cuando se han transferido sustanciaimente a terceros los riesgos y
beneficios que iievan impiicitos. Similarmente, ios pasives financieros solo se dan de baja dei baiance
cuando se han extinguido las obligacicnes gue generan o cuando un tercero jo 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 represeniativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liguidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del active del balance, segln su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe "Deterioro y resultade por enajenaciones
de instrumentos financieros ~ Resulfados por operaciones de ia cartera interior (o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No cbstante, en el case de compraventa de instituciones de inversidn colectiva, se entiende como dia de
ejecucién el de confirmacidn de la operacidn, aunque se desconozea el numero de participaciones ©
acciones a asighar, [.a operacidn no se valorard hasta que no se adjudiquen estas. Los impories entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance.,
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if. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a piaze se registran en ef momento de la contratacion y hasta e
momento del cierre de ta posicibn o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operacicnes largas de derivados” o *Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por &i importe nominal comprometido.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivades” 0 *Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de vaior se han liguidado ¢ no en el gjercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estes contratos. No
obsiante o anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias gque resuitan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran regisiradas en el epigrafe “Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho fratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
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 ¢ del pasivo, segun su saldo, del balance,
hasta la fecha de su liquidacidn, excepto en el casc de compravenias a plazo de Deuda Publica, cuya
contrapartida se registra, en su caso, en ios epigrafes "Deudores” o “Acreedores” del active o del pasive,
respeciivamente, segln su saldo del balance, hasta la fecha de su liquidacion,

ilf. Adguisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacte de refrocesidn, se registran
en el epigrafe "Vaiores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del balance,
independieniemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a ios que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de actives, se imputan a la
cuenta de pérdidas vy ganancias, en su caso, en &l epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumenios
financieros — Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Contratos de futuros, opeiones v warrants y otros dernivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momenio del clerre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes
*Compromisos por operaciones largas de dervados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de ias opciones y warranis se registran por su vaior
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasive) del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacion.

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por ensjenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con dervados” o "Variacion del valor razonable en instrumenios financieros - Por operacicnes
con derivados”, dependiendo de la realizacién ¢ no de la liguidacion de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de ia cartera interior o exterior del
activo ¢ del pasive, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.
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En aquelios casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizarén en ia cuenia “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenia de pérdidas y ganancias.

£n e casc de operaciones sobre valores, sila opcién es ejercida, su valor se incorpora 4 la valoracion inicial |
o posterior del active subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones gue se liquidan
por diferencias.

v. Garahtfas aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, ef valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe “Valores recibidos 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 devoiverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tescreria”
del balance.

Pericdificaciones (active y pasivo}

En casc de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado gque
se devengaran en el siguiente gjercicio. No incluye los infereses devengados de carlera, que se recogen en
el epigrafe “Carlera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumenios de patrimonio propic de la Sociedad son las acciones gue representan su capital. Se
registran en el epigrafe "Patrimonic 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 Inversion Colectiva, el
capital de las Sociedades de Inversign de Capital Variable es variable dentro de los limites del capital inicial y
maximo fijados estatutariamente.

La adquisicién por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de ia coniraprestacién entregada en el epigrafe "Patrimonio atribuido a parsticipes o accionistas -
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” dei balance. La amortizacion
de accicnes propias da lugar, en su caso, a ia reduccion del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandose/abonandose la diferencia positivainegativa, respectivamente, entre |a valoracion y et
nominal de las acciones amortizadas en {a cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~ Fondos
reembolsables atribhuidos a participes ¢ accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
"Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
- Prima de emisién” del balance se registran, en su caso, las diferencias obienidas en la enajenacion de
acciones propias, sin gue en ninglin caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El efecto impositivo de los gastes y costes de transaccidn inherentes a estas operaciones, en casc de que
existan, se registra minorando o aumentando los pasives o activos por impuesto corriente.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterics mas significativos utilizados, en su caso, por la Sociedad, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos;
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i. Ingresos porintereses y dividendos

l.os intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momente de ia adguisicidn se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacidén del método del
tipo de interés efective, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas ¢ en
litigio, que se registran en el momento efective del cobro. La periodificacion de ios intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de
ia cartera de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se regisira en el epigrafe
“Ingresos financieros” de ia cuenia de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su case, como ingrese en el epigrafe
“ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en gue nace el derecho a
percibirlos por la Sociedad.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos gue recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soposiadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones retrocedidas
a la iC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de deposiio, asi como otros gastos de gestidn necesarios para que ia Sociedad
realice su actividad, se registran, segin su naturaieza, en el epigrafe *Otros gasfos de explotacion” de la
cuenia de pérdidas y ganancias.

Los costes dirsctamente atribuibles a la operativa con derivados, laies como corretajes vy comisiones
pagadas a intermediarios, asl como los gastos correspondientes a los servicios prestados por la entidad
depcsitaria relativos a los cobros de cupones, intereses ¢ rendimientos y otras actividades similares segun
las condicicnes establecidas contractualmente en cada momento, se registran, en su casoc, en el epigrafe
*Otros gastos de explotacion - Otros” de fa cuenta de pérdidas y ganancias.

iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

Ef beneficio o pérdida derivado de variaciones de! valer razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado ¢ no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes "Deterioro y resuitado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y "Variacion del vator razonable en insirumentos financieros”,
segdn ceorrespenda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Scciedad (véanse apartados 3.bi, 3.biiy
3.0). No chstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, la Sociedad registra las variaciones de
valor razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adauisicion, aungue ésta
sea anterior al inicio de cada egjercicio, en el epigrafe “Deterioro y resullade por enajenaciones de
instrumentos financiercs” con conirapartida en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros” de la cuerta de pérdidas y ganancias, sin gue dicho tratamiento tenga sfecte algunc sobre el
patrimonio ni sobre el resultado de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012.

fv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconccen contablemente de acuerdo con el criteric de devengo.

10
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h) Impuesto sobre beneficios

i}

El impuesto sobre beneficios se considera coma un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y @sid constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corrients y el gasto o ingreso por el impussto
diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las
liquidaciones fiscales det impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, |as deducciones y i derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta fas retenciones y pagos a cuenta,

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

£n caso de gue existan derechos a compensar en gjercicios posteriores por perdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y sdlo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos, Las perdidas fiscales
gue 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 reversidn. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de iz Sociedad es el euro. Consecuentemente, fodos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda exiranjera se convierten a eurns utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de Ja transaccidn, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Ultimo dia habil anterior a esa fecha,

Las diferencias de cambio gue se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcionat se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y crédites, por
su imporie nete, en el epigrafe *Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias,; para el resto
de partidas monetarias y ias partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se levaradn con;untamente con lag pérdidas y ganancias derivadas de
la vaioracion (véase Nota 3.g.ifi).

Operaciones vinculadas

l.a Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y los
articuios 138 y 139 def Real Decrato 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por
escritc en materia de conflictos de interés gue vela por fa independencia en la ejecucidén de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en su nombre en las gue haya
surgido o pueda surgir un confiicio de interés. Adicionaimente, la sociedad gesicra dispone de un
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procedimianto interno formal para cerciorarse de gue las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejores gue los de mercado. Segun lo
establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comision Nacionai del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las ocperaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liguidacién e intermediacion, comisiones retracedidas con origen an las
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades perienscientes al grupo de la socledad gestora
de la Sociedad, el importe de los depésitos y adquisiciones temporaies de activos mantenidos con el
depositario y el importe efective por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados
por el Grupo de la sociedad gestora.

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 agrobacién, &s fa siguiente:

Euros

Base de distribucién-
Beneficio/(Pérdida) neto del ejercicio| 193.871,70

Distribucién- '
Resultados de ejercicios anteriores  [174.484,53
Reserva legal 19.387,17
193.871,70

5, Cartera de inversiones financieras

El detalle de ia cartera de inversicnes financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Deposites en EECC", "Derivados” e “intereses de la cartera de inversion” se incluye como
Anexo, el cual forma parie 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:
Vencimiento Euros

Inferior a 1 afio 90,391 44
Comprendido entre 1 v 2 aftos 195.916,93
Comprendido entre 2 ¥ 3 afios 213.092,85
Comprendido entre 3 v 4 afios 263.848,88
Comprendido entre 4 v 5 afios 15.681,30

787.931,40

Adicionaimenie, al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de

12



OL2938749

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 313.503,46
31350346
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Futuros y operaciones a plazo de vents 125.000,00
Compra de opciones “puf” 144.000,00
269.000,00
Total 582.503,46

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

Asimisme, la Socledad tiene registrade ai 31 de diciembre de 2012, en el epigrafe “Activo corriente — Cartera de
inversiones financieras — Cartera exterior — Derivados” del active del balance posiciones por importe de 6 miles
de euros, de las gue 4 miles se encuentran denominadas en moneda no euro.

Adicionalmente, en ef epigrafe "Deudores” del balance atl 31 de diciembre de 2012 se recogern 8 miles de euros
(6 miles de euros al 31 de diciembre de 2011) depositados en concepto de garantia en los mercades de
derivados, necesaria para poder realizar operaciones en fos mismos.

Los depésitos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en la Nota 3.b.i. A continuacion se
detallan los deposifes con entidades de crédito mantenidos por ia Sociedad al 31 de diciembre de 2012, junto
con &l interés gque devengan y su vencimiento:

Tipo de
Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés
Banco Santander, S.A., Euro 300.293,01 28/02/2013 2,55%
300.293,91

Los valores y activos que integran la cartera de Ja Scciedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en Deutsche Bank, Sociedad Andnima Espafiola o en tramite de depdsite en dicha entidad (véanse Notas 1y 8).
Los valores mobiliarios y demas activos financiercs de Ja Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en
garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que ia Sociedad realice en los
mercados secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo fa custodia de las entidades legalmente
habititadas para el ejercicio de esta funcidn.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros gque lHeva a cabo la Sociedad estd dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar ia exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado (que comprende el
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipe de cambio vy el riesgo de precio de acciones ¢ indices bursatiles), asi
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como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreio 1.082/2012, de 13 de julio, estabiece
una serie de coeficientes normaiivos que iimitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacién se indican los principales coeficientes nermativos a los gue esta sujeta la
Sociedad: :

« Limites a la inversion en otras instituciones de inversién Colectiva:

L.a inversion en acciones o participaciones emitidas por una Unica lIC, no podra superar ef 20% del
patrimonio, salvo en las liC cuva politica de inversién se base en la inversion en un Gnico fondo,
Asimismo, la inversién total en IC mencionadas en ei articulo 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julic, no podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

+ Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor ne podra superar
el 5% del patrimenio de |la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que ia inversién en
los emisores en los que supere ef 5% no exceda del 40% de!l patrimeonio de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 36% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de ta Union Europea, una comunidad auténcma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia ciorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a ia del
Reino de Espafa. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencién de invertir 0 se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que la
Sociedad pueda invertir hasta ef 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de
los sefiatados en el articulo 50.2.b) det Real Decreto 1.082/2012, sera necesario que se diversifigue, al
menos, en seis emisiones diferentes y que Ia inversion en valores de una misma emisidn no superes el
30% del active de la Sociedad. Quedard ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en
cbligacionss emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los comgromisos de la emisidén y que gueden afectadcs de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de ios intereses en e caso de situacion concursal del emisor. El total
de las inversiones en este fipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimenio de la Sociedad.

A estos efecios, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un unico
emisor.

+ Limite general a la inversion en derivados:

La exposicién fotal al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados ne podra
superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicion total al riesgo se entenderd 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 opcicnes, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ning(n caso podran superar el 10% del patrimonio de la
Sociedad.

La exposicion al resgo de contraparte en derivados QTC se limita al 5% def patrimonio con caracter
general y al 10% del pairimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posicicnes frente a un Unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
credito cuyo importe esté garantizade por actives gue cubran suficientemente los compromisos de la
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emisién y queden afectados de ferma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depositos gue
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimanio de la Sociedad,

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

A estos efectos, las entidades perenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un unico

emisor.
+ Limites a la inversidn en valores no cotizados:

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

Queda prohibida la inversion de la Sociedad en vaiores no cotizados emitidos por entidades
perienecientes & su grupo o al grupe de su sociedad gestora. Asimismo, no podré tener invertido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra
tener mas de! 4% de su patrimonic invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes
a un mismo grupo.

Se autoriza ta inversion, con un limite maximo conjuntc del 10% del patrimonio, en:

-+ Acciones y participaciones de HC de caracter financiero no autorizadas conforme a ta Directiva
2009/85/CEE domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

+ Acciones vy participaciones de IIC de inversion libre y de IIC de HC de inversién libre
espafclas.

»  Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la L.ey 25/2005.
+ Coeficiente de liquidez:

La Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimenio 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 supericr a un mes, o por
adquisicion de activos con pago aplazado, con las condicienes que establezea la Comisién Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenia, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el perfodo de liquidacion de la operacion que establezca el mercado donde se
hayan confratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que s expone la Sociedad que, en todo
caso, son objeto de seguimiente especifico por la sociedad gestora:

15



002938752

LASE 87

Riesgo de crédito

£l riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obiigaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
2 la inversidn y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

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

Riesgo de mercado

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

- Riesgo de fipo de interés: ia inversidn en activos de renta fija conlieva un riesgo de tipo de interés, cuya
fiuctuacion de tipos es reducida para actives a corto plazo y elevada para activos a largo plazo,

- Riesgo de tipo de cambio: la inversién en activos denominados en divisas distintas dsl euro conlleva un
riesgo por ias fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversidn en instrumentos de patrimonio conlieva
gue ia 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 indele pelifico que pueden
afectar aj valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

6. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2012, la composicidn def saldo de esie epigrafe del balance es la siguiente:

Fures
Cuentas en el depositario:
Deutsche Bank, Sociedad Andnima Espafiola (cuentas en euros) 293.132,08
Deutsche Bank, Sociedad Andnima Espafiola (cuentas en divisa) : 822,36
203.954,44

Los saldcs pesitivos de ias principales cuentas comrientes en eurcs mantenidas por la Sociedad en el gjercicio
2012 han sido remuneradas a tipos de interés de mercado en funcidn de sus saldos.
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7. __Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

En el epigrafe “Capital” del balance se recoge el capital inicial con el que se ha constituido la Sociedad, asi como
la parte del capital estatutario maximo (que reglamentariamente nc puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha sido efectivamente suscrito. 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 inicial 2.404.050,00 2.404.050,00
Capital estatutario emitido 7.612.005,00 7.612.005,00
Capital 10.016.055,00 10.016.055,00

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el capital social de la Sociedad estaba formalizado en 2.003.211 acciones
nominativas de 5,00 euros de valor nominal cada una (con idénticos derechos polilicos y econdmicos),
totalmente suscritas y desembolsadas.

i capital en circulacion al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es el siguiente;

Euros

31-12-2012 31-12-2011

Capital estatutario méximo

Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Capital

Nominal acciones propias en cartera

24,040.950,00
(14.024.445,00)

24.,040.500,00
(14.024.445,00)

10.016.505,00
(6.922.795,00)

10.016.055,00
{6.907.185,00)

Capital en circulacion

3,093.710,00

3.108,870,00

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece gue la adquisicién por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y o capital estatutaric maxime, no estard sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicidn derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto
Legislative 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texio Refundido de la Ley de Sociedades de Capifal.
Esias operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General de Accionistas y no estan sujetas a
los limites porcentuales sobre el capitat social.

Valor liguidativo de la acgién

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el célculo del valor fquidativo de ta accidn se ha efectuado de la siguiente
manera;
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Euros
31-12-2012 31-12-2011
Patrm'mmo atr:'bmdo a [?artlhctpes 0 accionistas de 2.612.224.25 2.431.855.26
la Sociedad al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de ia accicn 4,22 3,91
Numero de acciones en circulacion 618.742 621.774

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

Al 31 de diciembre de 2012, el Unico accionista de la Sociedad que poseia un porcentaje de participacion
significativa superior al 20% del capital en circulacion era el siguiente:

N° de Acciones % de Participacidn
Sociedad de bienes Manue! Boti ¢ Hijo 618.543 99.97%

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el nimero de accionistas de la Sccledad era de 108 y 105, respectivamente,
Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de accionistas de las Sociedades de inversion de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del ptazo de un afic para llevar a cabo la
reconstitucion permanente de! nimero minime de accicnistas,

- Pritna de emisidn

En el casc de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias posifivas o negativas entre ia
contraprestacion recibida en la colocacion o enajenacién y el valor nominal ¢ valor razonable de dichas
acciones, segin se trate de acciones puestas en circulacién por primera vez o previamente adguiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe "Prima de emisién” del balance.

El Texte Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion de este saldo para
ampliar e capital y no establece resfriccion especifica aiguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas y Resuitados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 la composicion del saldo de reservas es la siguiente:
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Euros
31-12-2012 31-12-2011
Reserva legal 105.018,46 105.018,46
Reserva voluntaria 17.280,45 19.157,09
Reservas 122.298,91 124.175.,38
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lL.as sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio economico deberan destinar un 10% def mismo a la
reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% dei capital social establecido en el Texto Refundido de la

Ley de Sociedades de Capital.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Saivo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva sdlo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre gue no existan ofras

reservas disponibles suficientes para este fin.

El saldo del epigrafe "Resultados de efercicios anterfores” recoge, en su caso, los resultados de gjercicios
anteriores (negativos o positivos) pendientes de aplicacién de la Sociedad.

Tanio |a reserva voluntaria como los resuliados de ejercicios anteriores no tienen restricciones especificas en

cuanto a su disponibifidad.

8. _Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, Ia gestién y adminisiracion de la Sociedad estédn encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a io establecide contractualmente en cada momento, durante los
gjercicios 2012 y 2011 la Sociedad ha devengado como gasto una comisién calculada sobre el patrimonio diario
de la Sociedad que se satisface mensualments.

La Sociedad registra en el epigrafe “Comision de gestidn” de la cuenta de pérdidas y ganancias, la comision de
gestién calculada sobre la totalidad del patrimonio efectivo de la Sociedad y, adicionalmente, en el epigrafe
“Comisiones retrocedidas a la IC" de la cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, |a refrocesion de las
comisiones previamente soportadas, de manera indirects, por a inversidn en otras instituciones de inversion

coiectiva.

La entidad depositaria de la Sociedad (Nota 1) ha percibide por este servicio, y conforme a lo establecide

contractualmente en cada momento, una comisidn anual calculada sobre el patrimonio diaric de la Sociedad que

se satisface trimestraimente.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2012 y 2011, se incluyen en &l saldo

del epigrafe “Acreedores” det balance.

L.a Sociedad registra en el epigrafe “Comisiones retrocedidas a la IC” de |a cuenta de pérdidas y ganancias, en
su ¢aso, la retrocesién de las comisiones previamente soportadas, de manera indirecta, por ia inversion en otras
instituciones de inversién colectiva. El importe pendiente de cobro por ia retrocesion anteriormente comentada,
al 31 de diciembre de 2012 y 2011, se incluye, en su caso, en &l saldo del epigrafe "Deudores” del balance.

La Orden EHA/BS6/2008, de 5 de marzo, que desarrolia el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de jutlio, por ef que se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objete la concrecién y desarrollo de las
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funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversion Colectiva. Las principales funciones son:

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

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

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

4. Contrastar con caracter previo a la remision a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, fa exactitud,
calidad y suficiencia de la informacion publica periédica de la Sociedad.

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

6, Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo gue determinen las
reglas de liquidacidén gue rijan los correspondientes mercados.

Inciuido en el epigrafe "Otros gastos de expiotacion — Otros” de Ja cuenta de pérdidas y ganancias se recogen,
en su caso, el importe de las retencicnes fiscales, que han side censideradas no recuperables, sobre
rendimientos con crigen en titulos extrapjsros.

En el saido del epigrafe "Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
2012 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de ia Sociedad, por un
importe de 4 miles de euros (4 miles de eurcs en el gjercicic 2011},

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad no tenia ningun importe significative pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales gue a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo iegat
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los gjercicios 2012 y 2011 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los Hmites legales de aplazamienta.

Situacion fiscal

La Scciedad tiene ablerfos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientas 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 Plblica en concepin de retenciones y/o otros saidos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 38 y 26 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas enire el resuliado contable anies de impuestos del gjercicio vy la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El fipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% {Real Decreto Legislativo 4/2004, de § de marzo).

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 impues%o sobre beneficios nete, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales, No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que ia Sociedad obtenga resuttados negativos {véase Nota 3-h).
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El Real Decreto-Ley 2/2011, de 19 de agosto, introdujo una serle de modificaciones tributarias con efectos para
los periodos impositivos gue se hayan iniciado &i 1 de enero de 2012, En concreto, en &l caso de existir bases
imponibles negativas, se amplia ef plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios futuros de
quince a dieciocho sjercicios, en determinadas condiciones,

Al 31 de diciembre de 2012, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar no
recoge la compensacion de las pérdidas fiscales correspondiente al gjercicio 2012.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Socledad, los resultados de las inspecciones que en ef futuro pudieran Hevar 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 obstante, en opinidn de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualguier caso, la deuda tributaria que de elios pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.

Informacion relativa al Consejo de Administracion

Retribuciones y otras prestaciones at Consejo de Administracién

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

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

informacion exigida por el articuio 229.2 de ia L.ey de Sociedades de Capiial

DWS Investments (Spain), Scciedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, 8.A., en su condicidn de
sociedad gestora de la Sociedad, administra, represanta y gestiona fodos sus activos y pasivos incarporando
como consejeros a personal suyo o del Grupo al que pertenece gue redne la adecuada expariencia profesionai
para el desarrolio del objeio social de la Scciedad. £s por ello que dichos profesionales {en el caso de ia
Sociedad, D. Pedro Pablo Diaz Chimeno) forman parte dei consejo de administracion de otras scociedades de
inversidn de capital variable que gestiona DWS Investments (Spain), Sociedad Gestora de Instifucicnes de
inversion Colectiva, 8.A., y que, en virtud de tal condicidn, ostentaban participacionegs en dichas sociedades que,
en ningdn caso, son significativas.

Asimismo, las participaciones y/o cargos o funciones gue los Administradores de la Scciedad, no personal de su
sociedad gestora o del Grupo al que pertenece oslentaban y/o ejercian en otras inslituciones de inversion
colectiva de naturaleza societaria cuyo objeto social consiste en la "captacion de fondos, bienes ¢ derechos del
puiblico para gestionarfos e invertirios en bienes, derechos, vaiores u ofros instrumentos, financieros o no,
siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos” (véase Nota 1),
son los siguientes:

- Sociedad de Bienes Manuel Boti e Hijos, S.L., era accionista, con un porcentaje de participacion no
significative, de otras sociedades de inversion de capital variable.

- D. Francisco Antonio Boti Jover, ostentaba el cargo de consejero vocal en Inversiones Sevyal,
SILCAV, SA.
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11. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del eiercicio no 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

ANTIGUA COMPARIA TASTAVINS, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa Descripcidn Euros
EUR | Bonos|DIRECCION GENERAL DEL TESORO4,2502014-01-31 1 38.816,61
EUR | BonosIDIRECCION GENERAL DEL TESOROM 40012015-01-31] 59.914,20
EUR | Bonos|FADE4,000120613-12-17 160.487,38
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de denda 199.218,19
EUR | Acciones|BANCO SANTANDER, 5.A. 4.977,60
EUR | Acciones|B.B.V.A, 8.957,52
EUR | AccionesiTELEFONICA,S A, 1.701,73
EUR | Acciones] ABERTIS INFRAESTRUCTURAS SA 2.347,38
EUR | Acciones[IBERDROLA 10.621,74
EUR | AccionesiREPSOL 4.094,45
EUR | Derechos|REPSGL 123,35
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 32.823,77
EUR | Participaciones|DWS RENTAS EMERGENTES 2015 A 202.524,28
EUR | ParticipacionesiDWS TOPIARY SELECT IICIICIL 2.872.72
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva 205.397,00
EUR | Bonos|BANCO ESPANOL DE CREDITO[3,7502016-06-16 102.440,92
EUR | BonesiB.B.V.A[3,625[2014-10-03 101.073,68
EUR | BonosiARCELORMITTAL!9,37512016-06-03 122.764.,98
EUR | BonoslICQ[4,5002016-03-17 38.642,98
EUR | Bonos|GENERALITAT VALENCIANA[S,500)12013-04-26 99.391,44
EUR | BonosiFIAT FINANCE|6,8752015-02-13 52.691,27
EUR |BonosRENAULT4,6252017-09-18 15.681,30
EUR | Bonos|LAFARGE|7,625[2014.65-27 56.026,64
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 588.713,21
EUR | Acciones|TELEFONICA DEUTSCHLAND 698,63
EUR | Acciones|DEUTSCHE BANK AG(FRANKFURT) 3.822,20
SEK 1§ Acciones|SVENSKA CELLULOSA 4.369.29 |
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Divisa Descripeion

Euros

CHF | Acciones|SWISSCOM

2.935,81

EUR | Acciones|VINCI

2.373,36

CHF | Acciones!SYNGENTA AG REG

3.644,04

EUR | Acciones|/TERNA

0.053,86

EUR | AccionesiARCELORMITTAL

1.034,80

EUR Acciones|BANQUE NATIONALE DE PARIS

13.584,62

EUR | Acciones]ALLIANZ AG

4.716,00

EUR | Acciones!AXA

15.138,90

EUR ! AccionesiBMW

3.500,04

EUR | Acciones|VIVENDI

3.084,90

EUR | AccionesiDANONE

14.422,55

EUR | AccionesiSOCIETE GENERALE

7.085,00

EUR | Acciones|TOTAL FINA

3.393,87

EUR | Acciones| VOLKSWAGEN

4.648,05

SEK | Acciones|ATLAS COPCO

7.872,29

EUR | Acciones|BASF DM

13.447 35

FUR | Acciones|BAYER LEVERKUSSEN

10.567,83

GBP ! AccionesBILLITON PLC

2.731,34

EUR ! Acciones]AC.CAP GEMINI S.A.

2.924,54

CHF 1 Acciones|CREDIT SUISSE GROUP

11.782,46

EUR | AccionesiiNG GROEP N.V.

6.806,80

EUR | AccionesiENT SPA

12.856,34

EUR | Acciongs|AXALTO

3.740,00

EUR | Acciones|LINDE

12.936,00

EUR | Accioneg]LVMH MOET-HENNES

6.662,40

CHF | AcclonesiNESTLE

3.209,00

EUR | Acciones|AC.SAIPEM

7.998,90

EUR | Acciones|SANOFI-SYNTHELABO

2.855,60

EUR | Acciones|SAP AG ORD

§.132.46

EUR | AccionesiSCHNEIDER

11.788,45

EUR | Acciones|SNAM RETE GAS

227004

TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio

226.088,34

EUR | Participaciones{D} EURO STOXX-50

26.660,00

EUR | Participaciones]DWS DEUTSCHLAND

9.186,32

EUR | Participaciones|PICTET-EMERF LOCAL CCY-|

91.292,75
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Divisa Descripeion Euros

EUR | ParticipacionesM&G INVESTMENT MANAGEMENT 16.723,02
EUR | Participaciones|iPM EMER MK CORBD Tl £1.015,60
USD | ParticipacionesitABERDEEN 10.2530,61
EUR | ParticipacionesfiPMORGAN F-EMER MKTS E-A-A 3543375
EUR { Participaciones|JB ABSOLUTE RETURN BOND FD-C 41.950,82
EUR | Participaciones{CAAM-VOLATILITY EURO EGU-IC 28.298,76
USD | Participaciones]HENDERSON HORIZ-GLBL TE 30.721,16
USD | Participaciones/ISHARES GOLD TRUST 56.819,08
EUR | ParticipacionesiISHARES MSCE AC FAR EAST XJP 10.876,32
EUR | Participaciones|DB FIXED INCOME OPPORT-ADVEUR 144.217,08
EUR | Participaciones{DB X-TRACKERS 1I SOV EUROZON 13.659,36
USD | Participaciones|DB PAM 1I-ABS RET USD 50.443,57
EUR jParticipaciones| THREADNEEDLE ENHANCED COM 24.974,50
EUR | Acciones|DEUTSCHE BANK AG LONDON 7.979,16
USD | ParticipacionesiJP MORGAN MACRO HEDGE US ETF 23,119,435
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 703.621,25
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Antigua Compania Tastavins, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

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

Evolucién de los negocios (mercadoes), situacidn de [a Sociedad y evolucion
previsible

1. Evolucién del mercado

2012 comenzd con la esperanza de que la crisis de la Eurozona se fuera resoiviende a lo largo del afio, gracias
a las subastas de liquidez por parte del Banco Central Europeo. Pero las cosas empeoraron antes de mejorar.
En la primera mitad del afio ia situacion se deteriord de tal forma gue los inversores empezaren a descontar una
ruptura del euro. Espafia e ltalia vieron como sus diferenciales se ampliaban hasta niveles insostenibles,
mientras gue se empezaba a ver fuga de depbsitos bancarios desde los palses periféricos a Alemania. En ese
contexto, Mario Draghi, presidente det Banco Central Furopeo se comprometio a hacer todo 1o necesario para
preservar la moneda Onica. A partir de entonces y coincidiendo con el inicio del segundo semestre del afio, los
mercados experimentaron una fuerte recuperacién. En septiembre, el BCE concretd su compromise en el OMT
(Outright Monetary Transactions), un programa de compra ilimitada de deuda a corto y medio plazo de los
patses que lo solicitasen, siempre y cuando cumpliesen con un programa de medidas fiscales y mejora de la
competitividad. Asi, las bolsas conseguian registrar 7 meses de subidas conseculivas (desde junio hasta
diciembre) y ferminaban registrando una rentabilidad positiva para el conjunto del afio (MSC| Europa +13,4%).

2. Polifica de Inversiones

La politica de inversion de la Sociedad ha sido claramente diferenciada en los dos semestres naturales del afio.

Durante el primer semestre, la Sociedad finalizé el semesire con una exposicidén a renta ligeramente por debajo
de ia de su indice de referencia (18% vs. 20%). Geograficamente, la Sociedad siguié aumentando su exposicion
a través de fondos a mercados como USA y emergentes, por ser éstos, los que pudieran resultar mas
favorecidos en este ciclo econdmico, por tener menor exposicion a la crisis de la Zona Euro. En el pericdo, la
Sociedad adoptd politicas activas de contencidn de riesge usando estrategias de cobertura con opciones. Con
respecio a la renta fija, en enerc se tomaron posiciones en un ETF de deuda publica de la Zona Eure con
vencimiento 5-7 afos para aprovechar &l buen compoertamiento de la deuda publica periférica. Asimismo, ia
Sociedad mantuvo imposiciones a plazo con altas rentabilidades.

Er cuanio al segundo semestrs, la Sociedad comenzd eb pericdo con un posicionamiente defensivo con
respecin a su exposicion a renta variable, manteniéndose por debajo de sus niveles de referencia, ya que
comenzd el periodo con una exposicidn del 18% frente al 20% gque contempla su indice de referencia. Tras las
medidas implantadas por el Banco Central Europeo y, a medida, que se iba reduciendo gradualmente la
votatilidad de los mercados, |la Sociedad incrementd progresivamente i riesgo con el objetive de aprovechar los
movimientos de mercado, terminando el periodo con un 22% de exposicién a renta variable. Apostando,
principaimente por mantener posiciones en fondos de renta variable y en accicnes del sector bancario y de
materias primas. Con respecto a ia renta fila, la Scciedad mantuvo su apuests, principalmente, por renta fija
corporativa v fondos de renta fija.
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3. Evolucidn del valor liquidativo

El valor de la accion era de 3,91 a 31 de diciembre de 2014, Cerrd el afio 2012 a 4,22, lo que supone un
aumento en el vator liquidativo de 7.93% en dicho periodo.

4, Evolucidon del patrimonio

El patrimonic a efectos del calcuic del valor liguidativo de Ja Sociedad a 31 de diciembre de 2011 era de
2.431.555,26 euros. A 31 de diciembre de 2012 era de 2.612.224,25 ewros.

5. Evolucién previsibie de ia sociedad

En lo que se refiere a las perspectivas para e nuevo afio, consideramos qgue, aunque hay frentes abiertos en
forno a la Zona Euro, las medidas implementadas por ios gobiermnos y los bancos centrales ofrecen mas
visibilidad y menos riesgos exiremos. Con respecto a la sifuacion macro, aungue creemos gue, en términocs
generales, el ritma de crecimiento es muy débil, consideramos gue podriamos empezar a confirmar sefiales de
recuperacién a lo largo del segundo semestre. En este sentido, por motives de valoracion y niveles de prima de
riesge, los mercados de renia variable ofrecen mas oportunidades. Con respecto a los mercados de renta fija en
los niveles de tipo de interés estimamos que es aconsefable disminuir el riesgo duracion y mantener una
estrategia muy selectiva, teniendo en cuenta el comportamiento especialmente positive de los Ultimos meses.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el usc de instrumentos financieres por iz Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) estd
destinado a la consecucidn de su objeto social, ajustando sus obietivos y politicas de gestion de los riesgos de
precio, credito, liquidez y riesge de flujos de caja de acuerde a los fimites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comigion Nacional del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012

Nada que resefar distinio de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrolic

Nada que resefiar dado el objeto social de la Sociedad.

Adquisicion de acciones propias

lL.a Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a o largo del pasado
gjercicio 2012, distinto al previsto en su objeto social exciusivo como Institucién de Inversién Colectiva sujeta a fa
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instifuciones de Inversién Colectiva y a la Crden del Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedadsas de Inversidn Mobiliaria de
Capitat Variable.

Al 31 de dictembre de 2012, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por vailor de 5.448.491,89 euros
{véase Nota 7 de la Memoria).



Difigencia que levanta el Secretaric no Consejero del Consejo de Administracidn de Antigua Compaiiia
Tastavins, Sociedad de tnversion de Capital Variable, S.A., D. Pedro Pablo Diaz Chimeno, para hacer constar
que todes los miembros det Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir e presente
documento, comprensivo de la memoria, balance de situacion, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimenic neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de
2012, firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de a Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan
a continuacién, de o que doy fe.

Madrid, 30 de marzo de 2013

Ma’-’eﬂrﬁ Pablo Diaz Chimeno

El Presidente del Consejo de Administracion

Fdo.: D. Manu“i’Bott Segura -
(en representacién de Sociedad de Bienes Manuel Boti e Hijos, S.L.)

Consejeros:

Fdeo.: D. ,-’ 3 Antonio Boti Jover

\;ﬁ

Fdo.: D. Francisco Antonio Boti Jover Fdo.: D. Jorge Sa!a i_ rente




ANEXO

£l presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estadc de
cambios en ef patrimonio neto e informe de gestion, correspendientes al ejercicio 2012 de la Sociedad Anfigua
Compafiia Tastavins, Sociedad de inversién de Capital Variable, S.A., se compone de 31 hojas de papel
timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracion 0L2938733 a 0L2838763, ambas inclusive,
habiende estampado sus firmas los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad en la diligencia

adjunta firmada por mi en sefial de identificacion

Madrid, 30 de marzo de 2013

Secretaric no Consejero



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

Identificacion de la Sociedad: Antigua Compaiiia Tastavins, Sociedad de
inversion de Capital Variable, S.A.

NIF: AB2489576

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 del 28 de enero de 2009.

El Secretari C jerg ) IC.QG dministracic
ecretario no onggLer de }ps‘:,‘t?/‘gﬁ ministracion

e

Consejeros:

C__._b-/\_%‘ S-S

Fdo.: D. Manuel Boti Jover

Fdo.: D. Francisco Antonio Boti Jover

Fdo,:D,»do’rgg la Lorente
o



