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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

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

Hemos auditado las cuentas anuales de la Sociedad, que comprenden el balance al 31 de diciembre de
2012, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. L.os administradores son responsables de
la formulacién de las cuentas anuvales de la Sociedad, de acuerdo con ei marco normativo de
informacion financiera aplicable {que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) v, en particular,
con los principios y criterios contables contenidos en ¢l mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con
la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el
examen, mediante la realizacién 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 opinidrn, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio vy de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2012, asi como de los resultades de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que
resulta de aplicacidn v, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Ll informe de gestion adjunto del ejercicic 2012 contiene ias explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evelucidn de sus negocios v sobre otros
asuntos y no forma parte integranic 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 gjercicio
2012, Nuestre trabajo comeo auditores se limita a {a verificacion del informe de gestidén con el alcance
mencicnado en este mismo parrafo y no incluye la revision de mformacidn distinta de la obtenida a

partir de los registros contables de la Sociedad.
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RUCANDIO INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(Euros)

ACTIVO 31-12-2042 31-12-2011 (1 PATRIMONIO Y PASIVO 31-42-20%2 31122014 (%)
ACTIVO NQ CORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES © 26,297.319,82 24.205.944,11
ACCIONISTAS
Inmaovilizado intangible - Fondos reembolsables  atribuidos a 25.287.319,82 24,206,844, 14
participes o accionistas
inmoviiizade materiai Capitat 26.124.495 00 26,124 495 00
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes - -
Mobiliario y enseres - Prima de emisitn {800 363,84) (800.363,90)
Activos por impuesto diferido - - Reservas 2.565.859,50 2.565.664,31
ACTIVO CORRIENTE 25,313.294,23 24.293.408,81 {Acciones propias) (28,03) (13,89)
Deudores 248.660,13 286.615,87 Resultados de ejercicios arterlores (3.683.837.41) (2.930.906,33)
Cartera de inversiones financieras 24.664.043,17 23.361.526,27 Otras aportaciones de socios - .
Gartera interior 14.281.443,30 12.195.482 85 Resultado de! ejarcicio 1.091.394 62 (752.931,08)
Vajores representatives de deuda 2.605.215,42 £.431.503,28 {Dividendo a cuenta) - -
instrumentos de patrimonia 1.817 897,01 1.716.592,27 | Ajustes por camblos de valor en -
Inmovilizado material de usc propic

instituciones de inversitn Colecliva 6.900.645,44 3.012.786,35 | Otro patrimonio atribuide - -

Depositos en EECC 2.854 15540 1.001.020 67

Derivados 3.730,03 33.576.27 | PASIVO NO CORRIENTE -

Otros - - Provisiones a largo plaze -

Cartera exterjior 40,333,404, 12 11,138,282 67 Deudas a largo piazo -

Vaiores represeniatives de deuda - - Pasives por impuesto diferido -

Instrumenios de patrimonio 56.458,30 -

instituciones de Inversidn Colective 10.276.944 .82 10.108.742 87 | PASIVO CORRIENTE 15.974.41 87.464 BG

Depositos en EECC - - Provisiones a certo plaze - -

Derivados - 1.029.640,00 Deudas a corfo plazo - .

Otros - - Acreedores 16.402,41 87.464,50
Intereses de la cartera de inversion 49.196,75 26.760,75 Fasivos financieros - .
Inversiones morosas, dudosas o en iltigio - B Derivados 572,00

Periodificacionss - - Periodificaciones -
Tesoreria 400.690,93 646.266,37
TOTAL ACTIVO 25,313.2584,23 24,293.408,61 TOTAL PATRIMONIO Y PASKVO 25.313.294,23 24.293.408,61

CUENTAE DE ORDEN

CUENTAS DE COMPRCIASO 2.563 17600 5.850.000,6¢
Compromisos por operaciones largas de - 4.200.000,00
derivados
Compromisos por operaciones cortas de 2.563.175,00 1.650.000,00
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 7.386.867,76 6.633.936,68
Valores cedidos en préstamo por la lIC - .
Valores aportedos como garantia poria G -
Valeres récibidos en garantia porla iC - -
Capital nominal no suscrito ni en circulscién 3.875.805,00 3.875.5805,00
{SICAV}
Feérdidas fiscales & compensar 3.811.382,78 2756431 88
Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 9.950.042,76 12.483.936 68

("} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en ia Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2012,
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RUCANDIO INVERSIONES, 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

CL40383976

(Euros)
2012 20119

Comislones de descuento por suscripcicnes y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la lIC . 14,837,56

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion (117.478,97) {113.8675,85)
Comision de gestion (82.723,46) (77.723,98)
Cornision depositario (24,676,44) (23.144,68)
Ingresc/gasto por compensacion comparimenio - -

Otros {10.080,07} (12.207,19)
Amortizacion del inmovilizado material " -
Excesos de provisiones - .
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACGION (1%7.479,87) {98.238,29)

Ingresos financieros 224.404,61 158,742,114

Gastos financieros {2.227,70) {770,71)

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 649.292,52 1811.123,17})
Por cperaciones de la carfera interior 144.911 4% {(498.069,99)
Por operaciones de la cartera extarior 534.221 27 (161.402 55}
For oparaciones con derivados {29.840,24) 1151.850,63)
Otros - -

Diferencias tie cambic {8.068,00} 59,69

Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos financieros 345.471,16 {2.630,71)
Detarioros - -
Resultados por operaclones de fa cartera interior 24.359,21 88.417,75
Resultados por operaciones de la cartera exterior 193.403,86 (98.775,16)
Resultados por cperaciones con derivados 127 708,08 772870
Otros - -

RESULTADO FINANCIERO 1.208.874,5% (654.682,79)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.091.384,82 (752.931,08)
Impuesto sobre beneficios - -

RESULTADQ DEL EJERCICIO 1.081.384,62 (752.831,08)

(*} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

l.as Notas 1 a 11 descritas en ia 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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RUCANDIO INVERSIONES, 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 ics ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2012 y 2011: .

Euros
2012 2071 ")
Resultado de Ja cuenta de pérdidas y ganancias 1.091.394,62 | (752.931,08)
Total ingresos y gastos imbutados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas - “
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 1.091.384,62 | (152.931,08)

{*} Se presenta, dnica y exclusivaments, a efecios comparativos.
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CLASE 82

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

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Resefa de la Sociedad

Rucandic Inversiones, Sociedad de inversion de Capital Variable, S.A. {(en adelante, la Sociedad) se constituyo
el 19 de mayo de 2000 bhajo la denominacien de Nomit Valores, Sociedad de Inversion Mobiliaria de Capital
Variable, 8.A. Con fecha 14 de septiembre de 2000 la Sociedad cambid su denominacion por la de Rucandio
Inversiones, Sociedad de inversién Mobiliaria de Capital Variable, S.A., con fecha 10 de febrero de 2003 se
transformd en Rucandio inversiones, Sociedad de inversion Mobiliaria de Capital Variable de Fondos, S.A. vy,
finalmente, con fecha & 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 neviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva,
en lo dispuesto en el Real Dacreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta dicha ley y en la restante
normativa aplicable.

{.a Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comisidn Nacional del Mercado de
Valores con ef numero 1.266. Las acciones de la Sociedad estdn admitidas a negociacion en &l Mercado
Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacion autorizado por el Gobierno espafiof, sujeto al articulo
31.4 de la vigente Ley espafiola del Mercado de Vaiores y supervisado por la Comision Nacional del Mercado de
Valores en su organizacién y funcionamiento.

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

El domiciio social de la Sociedad se encuentra en la Ciudad Grupe Santander, Avenida de Cantabria sin
numerc, en Boadilla del Monte, provincia de Madrid.

El objete social de la Sociedad es la captacion ge fondos, bienes ¢ derechos del pablico para gestionarlos e
invertirlos en hienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre gue el rendimiento del
inversor se establezca en funcién de los resultades colectivos.

Segun se indica en la Nota 8, la gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas a Banif Gestion,
S.A., Sociedad Gestora de instituciones de Inversién Colectiva, enfidad perteneciente al Grupe Santander.
Adicionalmente, parte de los activos que componen fa Sociedad son gestionados por Abante Asesoras Gestion,
S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de inversion Colectiva conforme al contrato suscrito entre Banif Gestion,
S A., Sociedad Gestora de Instituciones de inversion Colectiva y Abante Asesores Gestién, S.A., Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva inscrito en la Comisién Nacional del Mercado de Valores con
fecha 11 de enero de 2010,

Los valores mohifiarios estan bajo la custodia de Banco Banif, S.A. (Grupo Santander), entidad depositaria de {a
Socledad {véase Nota 5).
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2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contabies de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normative de informacién financiera que resulta de aplicacidn a la Sociedad, que s
el establecido en fa Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacidén reservada de las
instituciones de inversién colectiva, que constituye el desarrolio y adaptacion, para las instituciones de
inversién colectiva, de lo previsio en el Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabifidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la
imagen fiel def pairimonio y de Ja situacién financiera de la Sociedad ai 31 de diciembre de 2012 y de los
resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

L.as cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio ferminado el 31 de diciembre de 2012,
-que han sido formuladas por los Administradores de la Scciedad, se someterdn a la aprobacion de la
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion,

b} Principios contables

En la preparacion de ias cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningln principio contable o norma de valoracién de caracter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y {a determinacion del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
ctiterios de valoracicn y estimaciones seguidos por los Administradores de la Scciedad para la
elaboracion de las cuentas anuales.

£n las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionaimente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasives, ingresos, gastos v compromisos gue
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaiuacion del
valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizade sobre la base de la mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2012, es posibie que acontecimientos gle puedan tener fugar
en el future obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximoes ejercicios, lo que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualquiera gque sea su politica de inversién, estan sujetas a
las fluctuaciones del mercado v otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 5), lo que
puede provecar que el valor liguidativo de la accion fluctle fanto al alza como a la baja.

¢) Comparacion de la informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2011 se presenta Unica y
exciusivamente, a efectos comparativos, iunto con la informacion correspondiente al gjercicio 2012,

d) Agrupacion de partidas
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estadc de cambios en el

pafrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casns, se ha incluido informacion desagregada en [as correspondientes notas de la memoria.



0L4038981

CLASE 87

Bl v

e} Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2012 no se han producido cambios de criterios conlabies significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2071,

f} Correccion de errores

En la eleboracion de las cuentas anuales adiuntas no se ha detectado ningin error significative gue haya
supuesto la reexpresicn de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicic 2011.

g) Impacto medicambiental

Dadas las actividades a ias que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisicnas o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significatives en relacién
con el patrimonic, fa situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en iz presente memoria respecto a informacion de cuestiones medicambientales.

Normas de registro y valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes a log gjercicios 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 acfivos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, va sea en el deposiario, cuando éste sea una entidad de
crédito, 0 en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos gue ia Sociedad maniengz en una institucion
financiera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, e! efectivo recibide por la Sociedad en
concepto de garantias aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: s& compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados
en cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectes de valoracién
como “Activos financieros a vator razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

« Vaiores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
suU emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
esiablecido contractualmente, e instrumentados en tifuios 0 en anotaciones en cuenta, cuaiquisra
gue seg el sujeto emisor.

« Instrumentos de patrimonio: instrumentos financiercs emitidos por ofras entidades, tales como
accicnes y cuotas participativas, que tienen la naturaieza de instrumentos de capital para el
emisor.
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s Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participacionss en ofras Instituciones
de inversion Colectiva.

» Depdsitos en entidades de credito (EECC): deposites que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcidn de los saldos gue 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 ios
contratos de permuta financiera que |z Sociedad tiene contratados, asi como los derivados
implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurades mantenidos por la Sociedad,

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

+ Inteteses en la cartera de inversion: recoge, en su case, la periodificacién de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

s inversiones morosas, dudosas o en litigie: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacién coniable, el valor en libros de Jas inversiones y periodificacicnes acumuladas cuye
reembolso sea problemdtico y, en todo casoc, de aguellas respecio a las cuales hayan franscurridc
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parsial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositade en conceple de garantia en ios mercades
correspondientes para poder realizar operaciones en os mismos y el foial de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cuaiguier concepto diferente a los anieriores 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 ¢aso,
como un gasio o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ji. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corio plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y ofros débifos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracion como “Débitos y partidas a pagar”. '

- Derivados: inciuye, entre otros, el valor razonabie de los contratos de futures y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opcicnes emitidas y et valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Scciedad tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en jos 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.
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- Acreedores: recoge, en su ¢aso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas v los importes pendientes de pago
por comisionas de gestion y depdsito. Se clasifican a efecios de valoracion como "Débitos y partidas 2
pagar’.

b) Reconocimiento y valoracion de jos activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracion de los actives financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de veleracidon como "Partidas a cobrar”, v los activos
ciasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (gue salvo evidencia
en contrario serd &l precio de la transaccion), integrando los costes de fransaccién directamente atribuibles a
la 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 metodo
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los fiujos de efectivo no es significativo,
aguellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plaze inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificades a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario seré el precio de la transaccian), incluyendo los costes de fransaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyende, en su caso, ios intereses por aplazamienio de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Cltima Hquidacidon se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras - Infereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
vaioran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en gue se pudiera incurrir en su
enajenacion, L.os cambios que se produzcan en el vaior razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias {véase apartado 3.g.1i).

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

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonabie es el valor de mercado que resuita de aplicar &l
cambic oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medic
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, ulilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion, '

- Valores no admitidos alin a cotizacion: su vaior razonable se calcula mediante los cambios gue resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razenable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obienga de forma consistente. En el casc de que no esté disponibie un
precic de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la fransaccion mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias eccnémicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran fas 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 téenicas de valoracien (precios suministrades por intermediarios, emisores o difusores de
informacidn, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros que sean susfancialmente el mismo, modelos de descuento de fiyjes y valoracion
de opciohes, en su caso) que sean de general aceplacion y que utilicen en la medida de Io posible datos
observables de mercado {en particular, 1a situacidn de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizades: su valor razonable es el precie que iguala el rendimiento
interno de la inversién a los tipos de inferés de mercado vigentes en cada momento de la deuda pubiica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de ios valores.

- Instrumentes de patrimonio no cotizados; su valor razonable se caleula tomande como referencia el valor
tecrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en ef importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuesios, que hubieran
sido identificadas y caiculadas en el momento de la adquisicion y que subsisian en el momento de la
valoracion.

- Depdsitos en entidades de crédito y adauisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversién a los tipos de mergado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras consideracionas, como las condiciones de cancelacitn
anticipada o de riesgo de crédiio de |z entidad, :

- Accicnes o participaciones en ofras instifuciones de inversion coiectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gitimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercade ¢ sistema muiltilateral
de negociacién, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea represeniativo,
Para las inversiones en 1IC de inversion libre, [IC de HC de inversion libre e liC extranjeras simifares, segln
los articuios 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liguidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizadoes, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que e mercade no sea
suficientemente liguido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o
sistemas mulilaterales de negociacion, se valoran medianie la aplicacién de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 8/201C, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores,

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasives financieros

Los pasivos financieros clasificades a efecios de valoracion como “Débites y partidas a pagar”, se valoran
iniciaimente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en confrario serd el precio de la transaccion}
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el metedo del fipo de interds efectivo. No
obstanie, si el efecto de no aciualizar los flujos de efectivo no es significative, aguellas partidas cuye impaorte
se espera pagar en un plazo infericr a un afic se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambics en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su "valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario seré e precio de la transaccién) inciuyendo 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 produzecan en el vaior razonabie se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (veéase apartado 3.g.ii).

En particular, en ! caseo de la financiacidon por venta de valores recibidos en préstamo y pasives surgidos por
venta en firme de activos adquirides temporaimente o actives aportades en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los aclivos a recomprar para hacer frente a {a devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adquiridcs bien temporaimente o bien aportados en garantia.
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¢} Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de fas fransferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
iraspasan a terceros |os riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieran:

1. Sitlos riesgos vy beneficios se traspasan sustancialmente a terceros —caso de las ventas incondicionales
{(gue constituyen el supuesto habitual) o de tas ventas con pacto de recompra por su vaior razonable en la
fecha de la recompra—, el activo financiero transferido se dara de baja de! balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida nets de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financierc, determinara asi
fa ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se darén de baja los aclivos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con carge a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Sise retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados ai activo financiero fransferido — caso
de ias ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fiio o por el precio de venta mas
un interés, de ios contratos de préstamo de valores en los que el prestatario fiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferide no se
dara de baja del balance y continuard valorandose con ios mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasive financiero asociado, por un
imperte igual al de la contraprestacién recibida, que se valorard 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 contraio v se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyc caso se darén de baja. El valor de los activos prestades o cedidos en
garanifa se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibides en garantia por la HC" o
“Valores aportados come garantia por la lIC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
ios fluios de efectivo gue generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios gue llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sélo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones gue generan o cuando un tercerc lo adquiere,

d} Contabilizacién de operaciones
i. Compraventa de valores af contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de vaiores representatives de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segdn corresponda, del activo del balance, segdn su naturaleza y
el resultado de las operaciones da venta se registra en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Resultados por operaciones de la cartera interior {0 exterior)” de ia cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en e caso de compraventa de instiuciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacion, aunque se desconozca el numero de participaciones o
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acciones a asignar. La operacion no se valorar hasta que no se adiudiquen éstas. Los importes entregados
anies 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 ef momenio de la contratacion y hasia el
momento del cierre de la -posicidon o el vencimiento del contrato en los epigrafes "Compromisos por
operacicnes largas de derivados” o "Compromisos por operacicngs cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segln su naturaleza y por el imporie nominal comprometido.

En los epigrafes "Deterioro y resuiltado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonakie en instrumentos financieros — Por operacicnes
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidade o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias gue resuitan como consecuencia
de os cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compravenia de divisas a plazo, tanto
realizadas comc no reafizadas, se encuentran registradas en el epigrafe “Diferencias de cambio” de fa
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho fratamiento tenga efecto algunc sobre el patrimonio ni sobre
el resultado de la Scciedad al 31 de diciembre de 2012. La contrapartida de estas cuentas se registra en el
epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior y def activo o del pasivo, segan su saldo, det balance,
hasta la fecha de su liquidacion, excepto en el casc de compravenias a plazo de Deuda Piblica, cuya
contrapartida se registra, en su caso, en los epigrafes “Deudores” o “Acreedores” del activo ¢ del pasivo,
respectivamente, segin su saldo del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

fii. Adquisicion temporal de activos

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

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

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

Cuando exisien operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la pesicion o el vencimiento del confrato en los epigrafes
"Compromisos por operaciones largas de derivados” o "Compromiscs por operaciones cortas de derivados”
de tas cuentas de orden, seglin su naturaleza y por el importe nominal comprometida,

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes "Derivados” de la cartera interior o exterior del activo {0 pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacion.

En ef epigrafe "Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garaniia 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 "Variacion del valor razonabie en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacién ¢ no de fa liquidacidn de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razenable de estes contrates. La
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contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de a cariera interior o exterior del
activo o del pasivo, segun su saldo, dei balance, hasta la fecha de su liquidacién.

En aguellos casos en que el contrato de futuros presente una liguidacién diaria, ias comrespondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta "Deteriorc y resultadc por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por cperaciones con derivados™ de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcidn es ejercida, su valor se incorpora a la valeracion iniclal
o posterior del activo subyacente adquiride o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aporfadas a la Sociedad

Cuando existen valores aponiados en garantia s la Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la lIC” de las cuentas de orden. En caso de
venta de los valores aporfados en garantia, se reconcce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacion de devolverlos. Cuando existe efective recibide en garantia, se registra en el epigrafe "Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones {activo y pasivo)

En caso de que existan, correspenden, fundamentalmente, a gastos e Ingresos liquidados por anticipade que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye fos intereses devengados de cartera, gue se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — infereses de la cariera de inversion” del balance.,

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de fa Sociedad son las acciones que representan su capital. Se
registran en el epigrafe “Patrimonic atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a
participes o accionistas —~ Capital” dei balance,

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

La adquisicidn por parie de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signe deuder por el vaior
razonable de fa contraprestacidén entregada en &l epigrafe "Patrimonio atfribuido a participes o accionistas —
Fondos reemboisables atribuides a participes o accionistas —~ Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccion del capital por importe det 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 atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atriboidos a participes o acclonistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonic atribuide a participes o acclonisias ~ Fondos reembeisables atribuidos a participes o accionistas
- Prima de emision” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de
acciones propias, sin gue en ningdn caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

Los intereses de activos financiercs devengados con posterioridad al momento de fa adquisicion se
reconocen, eh su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses carrespondientes a inversionas morosas, dudosas o en
fitigio, que se regisiran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en ef epigrafe "Cartera de inversiones financieras - Intereses de
lz cartera de inversian’ del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingrescs financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

if. Comisiones y concepfos asimilados

Los ingresos gue recibe la Sociedad como consecusncia de la retrocesidn de comisionas previamente
seportadas, de manera directa ¢ indirecta, se registran, en su caso, en ¢l eplgrafe “Comisiones retrocedidas
ala liC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestidn y de deposite, asi como otros gastes de gestion necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe *Otros gastos de explotacicn” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivades, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se regisiran, en su caso, en el epigrafe "Gastos financiercs” de la cuenta de
perdidas y ganancias, salve en el caso de las comisiones de fiquidacién satisfechas ai depositario que se
registran en el epigrafe “Otros gasios de expictacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ifi. Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los actives y pasives financieros,
realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en insfrumentos financierss”,

segun corresponda, de la cuenia de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b., 3.b.i y
3.0). '

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

Elimpuesto sobre beneficios 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 y el gasto o ingrese por el impuesto
diferido.

&l impuesto corriente se corresponde con la cantidad gue satisface la Sociedad como consecuencia de las
tiguidaciones fiscales def impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el dereche
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo an cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

10
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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 patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibies dan lugar a pasivos por impuesio diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos per deducciones y ventajas fiscales gue queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a actives por impuesto diferido.

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

Cuandc existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasives se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversibn: En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajusies de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de ia Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al eurc se consideran denominados en ‘moneda extranjera”.

Cuando existen transacclones denominadas en moneda exiranjera se convierten a etros utilizando los tipos
de cambio de contade de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecte, 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 al epigrafe "Diferencias de cambio®, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y ias parfidas no monetarias que forman parte de ia cartera de insirumenios
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (vease Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 vy ics
articuios 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por
escritc en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la ejecucidn de ias distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aguelias operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gesiora o en su nombre en las gue haya
surgide o pueda surgir un conflictc de inferés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cerciorarse de gue las cperaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejores gque ios de mercado. Segun o
establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comisidn Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones vinculadas reaiizadas,
fundamentaimente, comisiones por fiquidacion e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversidn colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora
de la Sociedad, ei importe de los depositos y adguisiciones temporales de activos manienidos con el
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en actives emitidos, colocados ¢ asegurados
por el Grupo de la sociedad gestora.
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La propuesta de distribucion del resultado corregpondiente al sjercicic 2012 que su Consejo de Administracion
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, es la siguiente;

Euros

Base de distribucién-

Beneficio (Pérdida) neto del gjercicici 1.091.394,62

Distribucidén-

Resultados de ejercicios anteriores  11.091,394,62

1.091.394,62

5. Cartera de inversiones financieras

El detaille de |a cariara de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes "Depésitos en EECC", "Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye comoe

Anexo, el cual forma parte integrante de esia nota.

Al 31 de diciembre de 2012 el desglose por plazos de vencimientc de los valores representativos de deuda, es &l

sigliente:
Vencimiento Huros
Inferior a | afio 260521542
2.605.215,42

Al 31 de diciembre de 2012, en el epigrafe "Cartera Interior — Valores representativos de deuda” del activo det
balance se incluyen 502 miles de eures correspondientes a adquisiciones lemporales de activos {Deuda Piblica)

cuya coniraparie es la entidad depositaria.

Adicionaimente, al 31 de diciembre de 2012, Ia Scciedad mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de

COMpPromiso:

Euros
Compromisos por operaciones corias de
derivados
Futuros y operaciones a plazo de venta 2.563.175,0C
Total 2.563.175,00

Al 31 de diciembre de 2012, la totalidad de las posiciones en cuenias de compromise mantenidas por la

Sociedad tenian un vencimiente inferior al afio,
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Asimismo, al 31 de diciembre de 2012 |a totalidad del imperte gue la Sociedad tenia regisirado en el epigrafe
“Activo corriente — Cartera de inversiones financieras — Cartera interior —~ Derivados” dei activo del balance
corresponde a pesicicnes denominadas en moneda eurg.

Al 31 de diciembre de 2012 la totalidad del imporie que la Sociedad tenia registrado en el apigrafe "Pasive
corriente - Derivados” del pasivo del baiance corresponde a posiciones denominadas en moneda euro,

En el epigrafe "Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2012 se recogen 136 miles de euros {200 miles de
euros al 31 de diciembre de 2011) depositades en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos,

En el epigrafe "Deudores” del balance se incluye al 31 de diciembre de 2012 por importe de 7 miles de euros, el -
saldo correspondiente a las ventas de valores al contado que se cancelan en la fecha de liquidacion,

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

Tipo de

Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés

Banco Espafiol de Crédito, S.A, Euro 2.004.120,09| 04/10/2013 4,00%

Banco Espirito Santo, 8.A. Euro 850.035311 05/06/2013 4,25%
' 2.854.155.40

Los valores y activos que infegran fa cartera de la Sociedad gue son susceptibies de estar depositados, ic estan
en Banco Banif, S.A. o en tramile de deposiio en dicha entidad (véanse Notas 1 y 8). Los valores mobiliarios y
demas aclivos financieres de la Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase,
salvo para servir de garantia de las operaciones que la Sociedad realice en los mercados secundarios oficiales
de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el gjercicio de esta
funcion,

Gestion del riesgo:

La gestién de los riesgos financieros gue lleva a cabo Ja Sociedad esta dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicion de la Sociedad al riesgo de mercade (que comprende !
rissgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio vy el riesgo de precio de acciones ¢ indices bursatiles), asi
como a los riesgos de crédito y liquidez. En esfe 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 continuacion se indican ios principales coeficientes normativos a los gue esta sujefa ia
Sociedad:

+« Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversidn Colectiva;

La inversién en acciones ¢ participaciones emitidas por una unica HC, no podra superar el 20% del
patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversidn se base en la inversién en un Unico fondo.
Asimismo, {a inversidn total en [IC mencionadas en el articulo 48.1.d) def Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julic, no podré superar el 30% del patrimonic de la Sociedad,
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Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos per un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampltade af 10%, siempre que la inversién en
los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% dei patrimonio de la Sociedad. Puede guedar
ampliado al 36% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avaiades por un Estado miembro
de la Union Europea, una comunidad autonoma, una entidad tocal, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agenciz especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran ios emisores en cuyos
valores se tiene intencion de invertir ¢ se tiene invertide mas del 35% del patrimonic. Para que la
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonic en valores emitidos o avalados por un ente de
los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, serd necesario gue se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferenies y que la inversidn en valores de una misma emisién nNo supere &
30% del activo de la Sociedad. Quedard ampliade al 25% cuando se trate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédiio cuyo importe esté garantizado per activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emision y que queden afectados de forma privilegiada al
reemboiso del principal y al page de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. Ef total
de las inversicnes en este fipo de obligaciones en las que se supere el limite de! 5% no podra superar
el 80% del patrimonio de ia Sociedad.

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

Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto de la Socledad. Por exposicion fotal al riesgoe se entenderd cualquier
obligacien actual o potencial gue sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros
derivados, enire ios que se inciuiran 1as ventas al descubierto.

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

lLa exposicion al riesgo de contraparte en derivades OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparie es una entidad de crédito con clertas limitaciones.

Las posiciones frente a un dnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
credito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emisién y queden afectados de forma privilegiada al reemboiso del principal e infereses v depdsitos que
ia Scciedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonic de la Sociedad,

Las posiciones frente a un unico emisor en productos derivados, actives e instrumentes financieros y
depositos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio de la
Sociedad, :

A estos efecios, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Gnico
emisor.
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+ Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adguiridos no podrdn presentar ninguna limitacién a su libre
fransmisién.

Queda prehibida ia inversion de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenscientes a su grupo o at grupe de su sociedad gestora. Asimismo, no padid tener invertido més
del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra
tener mas del 4% de su patrimonio invertideo en valores emilides o avalados a entidades pertenecientes
a un mismo grupo.

Se autoriza ta inversidn, con un limite maximo conjunto def 10% dei patrimonic, en:

»  Acciones y participaciones de |IC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/85/CEE domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

« Acciones y participaciones de HIC de inversidn libre y de 1IC de IIC de inversion libre
espafioias.

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

ta Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio calculado
sobre el promedioc mensual de la Sociedad.

s  Obligaciones frente a terceros:

La Sociedsd podrd enocesudarse hasta el fimite conjunto del 10% de su patrimonic para resclver
dificultades fransitorias de tescreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por
adquisicién de activos con pago apfazado, con las condicicnes que establezca la Comision Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros an el periodo de liquidacion de ia operacion que estabiezca el mercado donde se
hayan contratado.

L.os coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Scciedad que, en todo
caso, son cbjeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora:

Riesgo de crédito

El rlesgo de crédito representa las pérdidas gue sufriria la Sociedad en & caso de gue alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a fa inversidn y concentracion de riesgos antes descritos.

La pclitica de control de riesgo de crédito que lleva a cabo la Sociedad consiste, principalimente, en ia definicion
y monitorizacion periddica de limites internos en funcion de ia vocacién inversora de la lIC determinando, enire
ofros aspectos, el raling minimo de inversion y rating medic de la cartera, la exposicién maxima por emisor v su
rating y la exposicion maxima por tramos de rating.
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Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invirttiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacién, o inversion en otras Instituciones de inversién Colectiva con
liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian gquedar privadas de liguidez. Por ello, la sociedad
gesiora de la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
reguerimientos de sus accionistas.

En concreto, la politica de control del riesgo de liquidez que lieva a cabo la Sociedad consiste, principalmente,
en la definicién y monitorizacidn periddica de limites interncs en funcion de la vocacion inversora de la 1IC,
determinando, enire otros aspectos, el porcentaje minime de liquidez (tesoreria y adquisiciones temporales de
activos) de las carleras y su exposicién maxima a actives poco liquidos.

Riesgoe de mercado

El riesge de mercado representa la pérdida en las posicicnes de las Instituciones de inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguienies:

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija confleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos g largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversién en activos denominados en divisas disfintas del euro conlieva un
riesgo por fas fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de accicnes o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonic conileva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los gue
invierte. Adicionalmente, la inversidon en mercados considerados emergenies puede conlievar, en su
caso, riesgos de nacionalizacién o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La polilica de conirel de resgo de mercado que Ydeva a cabo la Socledad consisie, principalmente, en ia
definicion y monitorizacién periodica de limites internos en funcién de la vocacién inversora de la {IC
determinando, enfre ofros aspectes, las bandas de exposicion méaxima y minima de la carieras a la renta
variable y/o a la renta fija, la exposicion a divisas o los rangos de exposicion a riesgo de tipos de interés
(duracién).

. __Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2012, la composicién del saido de este epigrafe del balance es [a siguiente;

Euros
Cuentas en el depositario:
Banco Banif, S.A. (cuentas en suros) 341.722.95
Banco Banif, S.A. (cuentas en divisa) 58.967,98
400.690,93
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Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad han devengado en el
eiercicio 2012 un tipo de interés anual del EURIBOR menos 0,20 puntos porcentuales para las cuentas en euros
y del LIBOR menos 1,125 puntos porcentuales para ias cuentas en divisa, ambos revisables y liguidables
trimestralmente.

Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reembolsables

atribuidos a participes o accionistas

Capitai 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 estatutaric maximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha sido efectivamente suscrito. A continuacién se detalla ia compaosicién del saldo de “Capital” al 31
de diciembre de 2012 y 2011:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Capital inicial 3.600.000,00 3.000.000,00
Capital estatutario emitido 23.124.495,00 23.124.495.00
Capital 26.124.495,00 26.124.495,00

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el capital social de la Sociedad estaba formalizado en 5.224.899 accicnes
nominativas de 5 euros de valor nominal cada una (con idénticos derechos politicos y economicos), totaimente
suscritas y desemboisadas.

El capital en circulacién al 31 de diciembre dg 2012 y 2011, es &l siguiente:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Capital estatutaric méximo 30.G00.000,00 30.000.000,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacion (3.875.505,00) (3.875.505,00)
Capital 26.124.495,00 26.124.495,00
Nominal acciones propias en cartera (30,00) (15,00}
Capital en circulacion 26.124.465,60 20.124.480.00

El articulo 32.8 de a Ley 35/2003 de Instifuciones de Inversion Colectiva establece que fa adquisicion por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maxime, no estara sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adguisicidn derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto
Legisiativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba ei Texio Refundido de ia Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacidn de la Junta General de Accionistas y no estan sujetas &
los limites porcentuales scbre el capital social.

Valor liguidativo de la accion

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el calculo del valor liquidativo de la accion se ha efectuado de la siguiente
manera:
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31-12-2012 31-12-2011
Patrtn‘lonio atrl.bu_ido a Part{C{pes 0 accionistas de 25.297.319.82 24.205.944,11
la Sociedad al cierre del ejercicio _
Valor liquidativo de la accidn 4,84 : 4,63
Numero de acciones en circulacion 5224893 5.224.896

De acuerdo con la legislacién aplicabie a la Scciedad, &l ejercicio de los derechos econdmicos v potiticos
incorporados a las acciones pendientes de suscripeion y desembolso o en carlera se encuentra en suspenso
hasta gue éstas sean suscritas y desembolsadas ¢ vendidas.

Al 31 de diciembre de 2012, el unico accionista de la Scciedad que poseia un porcentaje de participacion
significativa superior al 20% de! capital en circulacién era el siguiente:

N° de Acciones % de Participacion
Rucandio, 8.A. 1.654.153 31,66%

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el nimero de accionisias de la Sociedad era de 113 y 118, respectivamente.
Cenforme a Ia 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 plazo de un afio para llevar a cabo la
reconstifucion 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
coniraprestacion recibida en la colocacién ¢ enajenacion y el valor nominal o valer razonable de dichas
acciones, segin se trate de acciones puestas en circulacién por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en & epigrafe "Prima de emisién” del balance.

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

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2012 v 2011 la composicidn del saldo de reservas es [a siguiente:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Reserva legal 346.623,20 346.623.20
Reserva voluntaria 2.219.036,30 22190411}
Reservas 2.565.659,50 2.865.664,31
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Las sociedades gue obtengan beneficios en el gjercicio econdmico deberan destinar un 10% def mismo a la
reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social establecido en el Texto Refundido de la
Ley de Sociedades de Capital, excepto cuando existan pérdidas acumuladas, en cuyo casc el beneficic se
destinard a la compensacién de dichas pérdidas, destindandose el 10% dei beneficio restante a dotar la
correspondiente reserva legal.

La reserva legat podré utilizarse para aumentar el capital social en ia parte que exceda del 10% def 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 compensacidon de pérdidas v siempre gue no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin.

Et saldo del epigrafe "Resultados de ejercicios anteriores™ recoge, en su caso, los resullados de ejercicios
anteriores (negativos o positivos) pendientes de aplicacion de la Sociedad.

Tante la reserva voluntaria comoe los résultadas de ejercicics anteriores no tienen restricciones especificas en
cuanio a su disponibilidad.

Otros gastos de explotacion

Seguln 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 establecido contractualmente en cada momento, duranie los
gjercicios 2012 y 2011, la Seciedad ha devengado como gasto una comision fija anual vy, adicionalmente, una
caomisién calculada sobre el patrimonio diario de la Sociedad. Ambas se satisfacen mensuaimente. Ei gasto
devengado por este concepto incluye el importe correspondienie a las comisiones devengadas por Abante
Asesores de Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva por ia gestion de parte de
los activos que componen la cartera de la Sociedad {(Véase Nota 1) y que le son abonadas a través de Banif
Gestion, S.A., Sodledad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva.

ia enfidad depositaria de la Sociedad {véase Nota 1), durante los gjercicios 2012 y 2011, ha percibido por esie
servicio, y conforme a lo establecido confractuaimente en cada momento, una comision anual calculada sobre ¢l
patrimonio diario de 1a Sociedad que se satisface trimestralmenie.

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

La Orden EHA/B96/2008, de 5 de marzo, gue desarrolia ef Real Decrefo 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta ia Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, ene por objeio la concrecion y desarroiic de las
funciones de vigilancia, supervision, cusiodia y administracion de las entidades depositarias de ias instituciones
de inversion Colectiva. Las principales funciones son:

1. Comprobar gue {as operaciones realizadas 1o han side en régimen de mercado.

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

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

4. Contrastar con caracter previo a fa remisién a la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, ia exactitud,
calidad y suficiencia de la informacion publica periodica de fa Sociedad.
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5. Custodia de i{odos los valores mobiliarics y demas activos financieros que integran el patrimonic de la
Sociedad, bien directamente o a {ravés de una eniidad participanie, conservando en todo caso la
responsabilidad derivada de la realizacion de dicha funcion,

6. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plaze que determinen las
regias de liguidacidn que rijan los correspondientes mercados,

En el saldo 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 Scciedad, por un
importe de 3 miles de euros (3 miies de euros en el gjercicio 2011},

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad no tenia ningln importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales gue a dichas fechas acumulara un aplazamientc superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los gjerciciog 2012 y 2011 & diches proveedores se
han realizade dentro de Ios limites legales de apiazamiento.

. Situacion fiscal

l.a Sociedad tiene abierios a inspeccidn por parte de las autoridades fiscales |a totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2008 y sigutentes.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Pablica en concepto de retenciones y/o ofros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 105 v 86 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre ef resuliado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases impenibles negativas, en su caso. El fipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).

Cuande se generan resultados positivos, fa Sociedad registra en el epigrafe *Impuesto sobre beneficios” de ia
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).

Ei Real Decreto-Ley 9/2011, de 18 de agosto, infrodujo una serie de modificacicnes tributarias con efectos para
los periodos impositives que se havan iniciado el 1 de enero de 2012. En concreto, en ef caso de existir bases
imponibles negativas, se amplia el plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios futuros de
quince a dieciocho ejercicios, en determinadas condiciones.

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

Debido a las posibies diferentes interpretaciones que pueaden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resultades de las inspecciones que en el futuro pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacién pueden dar iugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinidn de log
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de elios pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Socledad.
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10. Informacién relativa al Consejo de Administracion

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién

Durante los ejercicios 2012 y 2011, Ia Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueldos, dietas y otras remuneraciones a los miembros actuales ¢ antericres de su Consejo de Administracidn.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipes ¢
garantias de ninguna ciase, ni habla adquirido frente & los miembros actuales o anieriorss del Consejo de
Administracion compromisc alguno en materia de pensiones y seguras de vida,

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

Banif Gestidn, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, en su condicién de sociedad
gestora de la Sociedad, administra, representa y gestiona todes sus activos y pasivos incorporando comao
consejeros a personal suyo o det Grupo al que pertenece gue reune la adecuada experiencia profesional para el
desarrollo del objeto social de la Sociedad. Es por elic gue dichos profesionaies (en el caso de la Sociedad, D.
Luis Cristébal Sanchez Huerta) formaban parie del consejo de administracion al 31 de diciembre de 2012 de
ciras sociedades de inversion de capital variable gue gestionan entidades del Grupo Santander, y que, en virtud
de fal condicion, ostentaban participaciones en dichas sociedades gue, en ningdn caso, son significativas
(inferiores al 0,1% del capital de cada sociedad de inversion de capital variable}.

Asirmismo, las participaciones y/o cargos o funcicnes gue los Administradores de la Sociedad, no personal de su
sociedad gestora ¢ del Grupo al que pertenece {gue desempefiaban sus cargos al 31 de diciembre de 2012, o
sus personas vinculadas, en su caso) osteniaban yfo ejercian en otras instituciones de inversién colectiva de
naturaleza societaria cuyo objeto social consiste en la “captacién de fondos, bienes o derechos del pablico para
gestionarles e invertirios en bienes, derechos, valcres u ofros instrumentos, financiercs o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezeca en funcidn de los resuilados colectivos”™ (véase Nota 1), son los
siguientes;

- D. ignacio Polanco Moreno, era accionista, con menocs del 0,1% del capital en circulacion, de ofras
instituciones de inversidn colectiva de naturaleza societania gestionadas y/o administradas. por
entidades ajenas al Grupo Santander y desempefiaba el cargo de consejero en Nomit Glohal,
SLCAV, SA.

Unas personas vincuiadas eran accicnistas, con menos del 0,1% del capital en circulacion, de oiras
ingtituciones de inversion colectiva de naturaieza societaria gestionadas y/o adminisiradas por
entidades aienas al Grupo Santander.

- . Adoifo Valero Cascante, era accionista, con menos det 0,1% el capital en circulacion, de ofras
instituciones de inversidn colecliva de naturaleza societaria gestionadas y/o administradas por
entidades ajenas al Grupc Santander, ostentaba un porcentaje de participacion det 81,12% del capital
en circulacion de Inversiones Baniar, S.1.C AV, S.A. y desempefaba el cargo de consejero en ia
misma y en Nomit Global, S.1.C.AV., S.A.

Unas personas vinculadas eran accionistas, con menos det 0,1% del capital en circulacion, de ofras
instituciones de inversion colectiva de naturaleza societaria gestionadas y/o administradas por
emtidades ajenas al Grupo Santander, ostentaban un porcentaje de participacion del 18,88% del capital
en circulacion de Inversiones Baniar, S1.CAV., S A. y desempefiaban el cargo de consejero en la
misma.
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11. _Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ninglin heche significative ne descrito en las notas
anterioras.
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Anexo: Detalle de 1a Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2012

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

Divisa Descripeién Euros

EUR | RFIJA|BANCO SABADELL4.71{2013-07-21 H15.006,24
EUR | RFIJA|BANCO SABADELL|4.20[2013-08-27 600.105,92
EUR | PAGAREBANCO SANTANDER|2013-04-09 724.328,92
EUR | PAGAREBANCO SANTANDER|2013-11-26 £73.774,34
EUR | REPOISPAIN GOVERNMENT Bj0.20/12013-01-02 502.000,00
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 2.605,215,42
FUR | ACCIONESBANCO SANTANDER 579.371,90
EUR | ACCIONES|BOLSAS Y MERCADOS ESPANOLES 52.582,50
EUR | ACCIONES|GAS NATURAL 124.936,00
EUR  ACCIONES|IBERDROLA 88.376,07
EUR | ACCIONESIGRUPO PRISA, SA 79.687,09
EUR | ACCIONES|REPSOL, S.A. 218.523,75
EUR | ACCIONES|TELEFONICA 582.154,70
EUR | ACCIONESTUBOS REUNIDOS 192.065,00
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 1.917.657,01
EUR | PARTICIPACIONESIBESTINVER INTERNACIONAL 479.541,66
EUR | PARTICIPACIONES|CREDIT SUISSE TESORERIA G85.980,99
EUR | PARTICIPACIONES|RENTA 4 MONETARIO FI 501.215,27
EUR | PARTICIPACIONESMARAL MACRO FI ACC 352.190,54
EUR | PARTICIPACIONES|RENTA 4 PEGASUS F1 ACC 501.424,05
EUR { ACCIONESIELCANO INVERSIONES FINANCIERAS 200.100,00
EUR | ACCIONES|BELGRAVIA BETA 543.367,27
EUR | PARTICIPACIONESIKALAHARI ALPHA 22529278
FUR | PARTICIPACIONESIPREMIUM AHORRO FI ACC 1.353.530,03
EUR { ACCIONES|EQUILIBRIA INVESTMENTS, SIL, S, 402.562 43
FUR | PARTICIPACIONES|ALTAN 11 INMOBILIARIO GL 1.355.380,42
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversion colectiva 6.900.645,44
USD | ACCIONESIAPPLE COMPUTER INC (USD) 56.459,30
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 56,459,30
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Divisa Descripeion Euros
EUR | PARTICIPACIONES|CARMIGNAC PATRIMOINE FIM 898.572,51
EUR | PARTICIPACIONESICARMIGNAC SECURITE (EUR) 1.096.486,96
EUR- | PARTICIPACIONES|EDM INTL STRATEGY SICAV 223.843,1C
USD | PARTICIPACIONESIAMUNDI INTERNATIONAL SIC 330.423,63
USD | PARTICIPACIONESIPUTNAM TOTAL RETURN A IN 332.052,80
EUR [ PARTICIPACIONESMYG OPTIMAL INCOME C- EU 107.959,95
USD | PARTICIPACIONES|PIMCO GIS UNCONSTRAINED 97.370,50
EUR { PARTICIPACIONES|GLG EUROPEAN ALPHA ALTER 110.325,03
EUR | PARTICIPACIONES|PIMCO UNCONSTRAINED BOND | 1.725.981,18
EUR | PARTICIPACIONESIGAM STAR GLOBAL SELECTOR 313.480,24
EUR | PARTICIPACIONES|BNY MELLON ABSOLUTE RETU | 1.009.615,43
EUR | PARTICIPACIONES|BPA FONDO IBERICO ACCNES 355.037,60
1 EUR | PARTICIPACIONESJULIUS BAER ABSOLUTE RET 102.546,14
EUR | PARTICIPACIONESMGMT LONG TERM INVESTMEN 296.002,62
USD | PARTICIPACIONESHB ABSCLUTE RETURN BOND 988.306,39
EUR | PARTICIPACIONES|IPM HIGHBRIDGE INCOME OP 103.226,10
EUR { PARTICIPACIONES|IB ABSOLUTE RETURN BOND 391.303,75
EUR | PARTICIPACIONESJULIUS BAER ABSOLUTE RET 408.833,59
FEUR | PARTICIPACIONESIPARETURN CARTESIO EQUITY 282.338.34
EUR | PARTICIPACIONESIAURIGA INV-MZT MULTISTRA 372.220,50
EUR | PARTICIPACIONESISCHRODER GAIA EGERTON EE 278.014,36
EUR | PARTICIPACIONESIMARKET RISK GLOBAL EQUIT 158,688,43
EUR | PARTICIPACIONES|STANDARD LIFE SICAYV GLOB 103.596,09
EUR | PARTICIPACIONESIGNIS ABSOLUTE RETURN GO 103.152,22
EUR |PARTICIPACIONESICAAM VOLATILITE ACTIONS 78.367,36
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 10.276.944.82
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CLASE 8*

Rucandio Inversiones, Sociedad de Inversidn de Capital Variable, S.A.

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

Evolucion de los negocios {mercados), situacién de la Sociedad y evolucion
previsible

El ejercicio 2012 fue iniciado con los mercados financieros animados por diferentes factores, principalmente de
indole macroecondmica. Las dos subastas dei Banco Central Europeo, por las que se inyectd una gran cantidad
de liguidez por tres afios a los bancos de la Eurczona, mostraron el apoyo incondicional de los bancos centrales
en la recuperacidn econdmica.

Diferentes indicadores estadounidenses comenzaron en el ejercicio 2012 a dar muestras de una clara
recuperacion de su actividad econdmica. No cbstante, en cuanic a la Eurczona, los indicadores de confianza
economica, aungue mosiraban cierta estabilizacion, lo hacian a niveles realmente bajos, apuntando a nuevos
crecimientos negativos en ios irimesires posteriores. Por paises, uno de los focos de atencién de los inversores
continue siende la economia griega. Durante la primera parte del ejercicio 2012 los mercades celebraron el
segundo paguete de rescate, acompafiade de una sustancial guita de la deuda griega en mancs privadas. No
obstante, meses mas farde, las elecciones generales arrcjaron un resuifade muy dividido que hize imposible
alcanzar un acuerdo de gobierno, lo que desembocd en una nueva convocatoria electoral para mitad del
ejercicio 201 2. :

En kspafia, el primer semestre del ejercicio 2012 ha estado marcado por un enforno de incertidumbre sobre la
dificultad de reducir el déficit publico en la cuantia requerida por la Unién Europea, ademas del impacto que las
reformas estructurales emprendidas podrian tener sobre el crecimiento economice, Con tedo esto, e
comportamiento de los activos financieros ha sido dispar, especiaimente en lo referide a renta variable, con
fueries subidas en ios mercados estadounidenses y refrocesos en la Eurozona (a excepcidn de Alemania que ha
sido considerado pais refugio). En cuantc a los mercados de renta fila, han reflejado ilgualmente las
incertidumbres en forno a las economias periféricas, con fuertes repuntes de rentabilidad en sus bonos
soberanos y caidas en los paises “core” durante ef primer semestre.

l.a segunda parte del ejercicio 2012 se inicié con un entorne econdmico caracterizado por el baic crecimiento,
fuertes ajustes fiscales y desavenencias politicas dentro del seno de la Unién Europea, donde se perfilaban dos
blogues, uno a faver de mayores medidas de austeridad y otro mas centrado en la implementacion de medidas
de apoyo al crecimiento econémico. Durante este periodo, ha destacado el pape! crucial de los bancos centrales
a ambos lados del Atlanticc. De este modo, en Estados Unidos, la Reserva Federal ha decidido instaurar un
nuevo programa de recompra de activos hipotecarios, que ha sido completado al final del ejercicio con nuevas
compras de “treasuries’, y ha decidido mantener los fipos de interés a los bajos niveles actuales hasta &l
gjercicio 2014, En cuante a la Eurozona, ha destacado la defensa del euro por el BCE, que ha decidido implantar
un programa de recompra de deuda soberana en los tframos cortos.

£n io referido ai tado geopolitico, en Eurapa, durante ef segundo semestre dei ejercicio 2012 ha perdido fuerza la
postura a favor de la rigida austeridad econdmica y la Unien Europea ha fiexibilizado ios objetivos de déficit
presupuestario a varios paises de la Eurozona. Ademas, se hz afiadido la aprobacién definitiva del Mecanismo
Europeo de Estabilidad (MEDE), que ha pasado a sustituir al Fondo Europeo de Estabilidad Financiera y gue
funciona come un mecanismo permanente para salvaguardar la estabilidad financiera en la Eurozona a través
del ofrecimiento de ayuda financiera a estados miembros gue se hallen en una siuacion de crisis econdmica. En
cuanto a Espafa, ademas del impacto positive de estas medidas en la Eurozona, se ha fraguado la concesion
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de un paguete de ayudas al sector financiero acordade con la Unidn Europea, por ef gque se ponen a disposicion
del entramado bancario espafiol hasta 100.000 millones de eurps. En Estados Unidos, el segundo semestre ha
venido marcado por las necesarias negociaciones entre republicanos y.demécratas para mitigar el efecto del
fuerte ajuste fiscal al gue esta economia estard sometida durante el ejercicio 2013, las cuales han cerrado al
final del ejercicio de manera satisfactorda para los mercados. Todos estos acontecimientes han provocado un
fuerte repunte de ios actlivos de la Eurozona frente a Estados Unidos, con fuertes subidas burséatiles en todos los
paises miembres al finat del gjercicio 2012, Ademas, fa renta fija ha mostrado un comportamiento similar, acorde
al aumento del optimismo de los inversores, con importantes descensos en las rentabilidades de los paises
periféricos v unas primas de riesgo mas relajadas que los maximos vistos durante el ejercicio 2012.

Con todo ello, el gjercicio 2012 ha sido saldado con un balance positivo en gran parte de |os activos financieros,
En o referido a renta variable, el Eurosioxx 50 ha cerrade con una subida en euros del 14%, que se compara
con una subida en dblares del 13% del &P, Deniro de la renta fija, el activo mas beneficiado ha sido sin duda la
renta fija corporativa, que se ha beneficiade de fa blsgueda de rentabilidad de los inversores sin necesidad de
asumir la volatilidad de los mercados de renta variable, alcanzando el segmento de “grado de inversion” en
Europa un retorno absoiuto def 13%. Por la parte de divisas, el cruce ddlar/euro ha seguido el compas de la
aversion al riesgo en los diferentes momentos del ejercicio, perdiendo terreno el eurc en fos momentos de
incremento de voiatiidad y ganando en aquéllos de aumento del optimismo inversor. El tipo de cambic
dolarfeuro ha cerrado el ejercicic 2012 en 1,3194.

El ejercicio 2013 previsiblemente seguira siendo un afto de politica monetaria expansiva de los bancos centrales,
que trataran de seguir prestando apoyo a la recuperacién econémica en las economias clave a nivel global
{Eurozona y Estados Unidoes). Con fodo ello, durante el ejercicio 2013 se deberia ir fraguando en la Eurozena
una recuperacion gradual de ios indicadores econOmicos con un crecimiento estimado del PIB en torno al 0,2%.
En cuanto a Estados Unidos, si el ajuste fiscal supone, como se estima, un impacto negativo en forno ai 1,5%,
permitiria atin un crecimiente econamice en el entorno del 2% para el conjunio del ejercicio 2013.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Scciedad {(véase Nota 5 de la Memoria) estd
destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de Ios riesgos de
precio, crédito, liquidez v riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficienies establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares. correspondientes emitidas por la
Comision Nacional del Mercado de Valores).

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

Investigacién y desarrollo |

Nada que resefiar dado ¢! objeto social de la Sociedad.

Adquisicién de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo large del pasado
ejercicio 2012, distinio al previsto en su objeto social exclusivo como Institucidn de Inversién Colectiva sujeta a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de Inversion Colectiva y & la Orden de! Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de julic de 1993, schre normas de funcionamiento de las Sociedades de inversion Mobiliaria de
Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 28,03 euros (véase Nota
7 de la Memoria).



Diligencia que levanta e! Secretario det Consejo de Administracion de Rucandio Inversiones, Sociedad de
Inversion de Capital Variable, S.A., D. Bernardo Garcta Granda, para hacer constar que todos los miembros del
Consejo de Administracidn de la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento, gue se compone de
30 hoias de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracion 0L4038975 a 0L4039004,
ambas inclusive, comprensivo de las cuentas anuales {balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto y memoria) e informe de gestién, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de
~diciembre de 2012, firmando fodos y cada uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y
apellidos constan a confinuacion, de fo que doy fe.

Boadilla del Monte, 12 de marzo de 2013

£l Secretario del Consejo de Administracion

Fdo.Mgnacio Polance Moreno

Consejeros:

do.: Adolfo Valero Cascante




DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALKES

Identificacion de la Sociedad: Rucandio Inversiones, Sociedad de Inversion de
Capital Variable, S.A.

NIF: AB2613704
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 28 de enero
del 2009.

El Secretario del Consejo de Adminisiracion

/e

Fdo Bernardo

——
El Presideite qumnstr&con

Fdo.: Ignacio Polanco Moreno

Consejeros:

Sanchez Huerta Fdo.: Adolfo Valero Cascante



