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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Norcafix, S.A., Sociedad de Inversion de Capital Variable (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. Los administradores son responsables de
fa formulacién de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de
informacién financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) y, 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 realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y la evaluacién de si su presentacion, los principios y criterios contabies utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta
de aplicacion.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ¢jercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2012, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al gjercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que
resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene ¢l citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2012. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacion distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.
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NORCAFIX, S.A., SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

{Euros}

ACTIVO

31-12-2012

31.12-2011 {)

PATRIMONIO Y PASIVO

31-12-2012

31-12-2011 (1)

ACTIVO NO CORRIENTE
inmovilizade intangible

inmovilizade material
Blenes inmuebles de uso propic
Mohiliario y enseres
Activos por impueste diferido
ACTIVO CORRIENTE
Deudores
Cartera de inversiones financieras
Cartera interior
Vaiores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio

Instituciones de Inversion Colectiva
Depdsitos an EECC
Derivados
Otros
Cartera exterior
Valores representativos de deuda
instrumentos dg patrimenio
instituciones de Inversion Colectiva
Depositos en EECC
Derivadas
Ctros
intereses de ia cartera de Inversion
inversionas morosas, dudosas o en litigio
Periodificaciones :
Tesareria

18.358.738,10

17.663.317,02

71.850,26 962.324,55
18,143.088,14 16.470,626,85
10,360,503 ,87 9.667.302,18

357 882 55 B.707 127,08
246 875,75 14,06
1,419,063 38 852.407,20
3.602.712,19 2.007.763,84
7567.043,60 B.607.735,78
3 486,732 41
205.176,18 178.580,77
7.482.767,51 5.939.443 20
11484058 155.554,89
4,31 3,99
144.795,39 230.351,65

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS
Fondes reembolsables
participes ¢ accionistas
Capial
Participes
Prima de emision
Reservas
(Acciones propias)
Resultados de ejercicios apteriores
Otras aporlaciones de socios
Resuitado del ejercicio
{Dividendo a cuenta}
Ajustes por camblos de valor en
inmovilizado material de uso propio
COtro patrimenio atribuido

atribuidos  a

PASIVO NO CORRIENTE
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Paslvos por impuesto diferido

PASIVO CORRIENTE
Provisiones a corie plaze
Deudas a corfo plaze
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

48.328.985,34

47.630.738,08

18.326.985,34

47.830.738,05

14,702.350,00

2.837.296 93
1.830.872 22
{618.910,81}
{1.488.295,34)

1.063.673 34

14.702.350,00

2.837.285,93
1.B31.00C 85
{251.613,39)
(623 683,27)

(864.612.07)
32.752,76 32.578.97
32.752,78 32.578,87

TOTAL ACTIVO

14.3569.738,10

17.663.317,02

TOTAL PATRIMONIQ Y PASIVO

18.368.738,10

17,663.317,02

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operacionss largas e
derivados

Compromisos por operaciones corlas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedigos en préstarno por ia HC
Valores aporades como garantia por la HC
Valores recibidos en garantia por la HC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
(SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

100.000,00

100.600,00

140,000,00

100 000,00

24.576.928,60

23,683 860,65

§.338.150.00

266.563,72
14,078 946,83

9.338.180,00

1.330.085 65
13.908.689,95

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

23.783.660,85

24.676.925,60

(*} Se presenta, unica y exclusivaments, a efectos comparatives.

Las Notas 1 a 11 descritag en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2012,
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NORCAFIX, $.A., SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE

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

{Euros}
2012 2011 ()

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a fa IIC 26.155,08 18.487,23
Gastos de Personal - -
Otros gastes de explotacion {152.388,72) (177.490,58)

Comision de gestion {26.301,02) (44.858,95)

Comisién depositario (9.04&,05) (9.928,99)

Ingreso/gasio por compensacion compartimento
Otros
Amortizacion del inmovilizado materiat
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovitizade
RESULTADO DE EXPLOTACION
Ingresos financieros
Gastos financieros
Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de {a cartera interior
Por operaciones de ja carlera exterior
Por operaciones con derivados
Ciros
Diferencias de cambic
Deterjoro y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros
Resultados por operaciones de la cartera interior
Resultados por operaciones de la cartera exterior
Resultados por operaciocnes con darivados
Otros
RESULTADO FINANCIERO
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
impuesio sobre beneficics
RESULTADD DEL EJERCICIO

{117.038.55)

{122.702 84)

{126,233,64)

{159.003,35)

315.922,28 251.714,56
(1.448,36) (795,06}
764.739.34 {582.762,83)
319,624,863 {155 536.68)
442.174,51 (427226 17}
3.110,62 (96.956,28}
111.424,10 1276.809,11)
£2.304,50 -
244.922.74 31.479,15

(192.123,14)

(308.288,26)

1.189.806,98

(705.808,72)

10E3.573,34 (864.612,07)
1,083.573,34 (864.612,07)

(*) Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos 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 et 31 de diciembre de 2012,
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CLASE B2

NORCAFIX, S.A., SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE-

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2012 y 2011

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2012 y 2011:

Euros
2012 2011 (1)

1.063.573,34 | (364.612,07}

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganangias

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas -

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos 1.063.573,34 | (B64.612,07)

(*) Se presenta, Gnica y exclusivamanie, a efectos comparativos,
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CLASE 87

Norcafix, S.A., Sociedad de Inversiéon de Capital Variable
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Reseha de la Sociedad

Norcafix, Sociedad de Inversion de Capital Variable, $.A. (en adeiante, la Sociedad) se constituyo ef 30 de
octubre de 1987 bajo la denominacién de Norcafix, Sociedad de Inversion Mobiliaria, 3.A. Con fecha 30 de junic
de 2003 la Sociedad se transformoé en Sociedad de Inversion Mobiliaria de Capital Variable. Finalmente, con
facha 5 de febrero de 2004 la Scciedad cambi6 su denominacién por la actual. La Sociedad se encuentra sujeta
a ic dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de institucicnes de Inversion Colectiva, en lo dispuesto en
el Real Decrete 4.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta dicha ley y en Ia restante normativa
aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el regisiro administrativo especifico de Ja Comisién Nacional del Mercado de
Valores con el numero 3.002. L.as acciones de ia Sociedad estén admitidas a negociacion en el Mercado
Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacidon autorizado por el Gobiemo espafiol, sujeto al articulo
31.4 de la vigente Ley espafiola det Mercado de Valores y supervisado por la Comision Nacionat del Mercado de
Valores en su organizacion y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 20172, la Scciedad forma parie de un grupo de sociedades {véase Nota 7). No obstante,
los Administradores de la Sociedad consideran gue se cumpien las condiciones establecidas por la normativa en
vigor para que la sociedad dominante quede eximida de presentar cuentas anuales consolidadas

E1 domicilio social de [a Sociedad se encuenira en Plaza de Colén 1, Madrid.

E} objeto social de la Sociedad es la captacién de fondos, bienes ¢ derechos del publico para gestionarlos e
invertirflos en bienes, derechos, valores U otros instrumentos, financieros ¢ no, siempre que el rendimiento del
inversor se esiablezca en funcion de los resultados colectivos.

Segun se indica en la Nota 8. la gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas a Barciays
Wealth Managers Espafia, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, enfidad perteneciente
af Grupo Barclays.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Barclays Bank, 8.A.U. (Grupo Barclays), entidad depositaria de
la Scciedad (véase Nota 5).

Adicionalmente, durante los ejercicios 2012 y 2011, GBS Finanzas Invesicapital, Agencia de Valores, S3.A., ha
prestado servicios de asesoramiento financiero sobre la totalidad de las inversiones mantenidas por la Sociedad
(véase Nota 8).
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2. Bases de presentacidon de las cuentas anuales

a} Imagen fiel

{as cuentas anuaies han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con ef marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, que es
el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisien Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuertas anuales y esiados de informacion reservada de las
instituciones de inversion colectiva, que constituye o desarrollo y adaptacion, para ias instituciones de
inversion colectiva, de fo previsto en el Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la
imagen fiel del patrimonio y de fa situacién financiera de ia Sociedad al 31 de diciembre de 2012 y de los
resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio terminade en esa fecha.

Las cuentas anuales de !a Sociedad correspondienies al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2012,
gue han side formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacion de la
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose gue seran aprobadas sin ninguna modificacion.

b} Principios coniables

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

Los resultados y la determinacion del patrimonio neto son sensibles a ios principios y politicas contables,
criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para ia
elaboracién de las cuentas anuaies.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utflizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar alguncs de los activos, pasivos, ingresos, gastos y COMpromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion del
valor razonable de determinados instrumentos financieros y 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 cierre del ejercicio 2012, es posible gue acontecimientos gue puedan tener lugar
en e! futuro 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 que sea su politica de inversion, estan sujetas a
las fluctuaciones del mercado y ofros riesgos inherentes a la inversién en valores (véase Nota 5), lo que
puede provocar que el valor liquidativo de la accion fluctle tanto al alza como a la baja.
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¢} Comparacién de [a informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al efercicio 2011 se presenta Gnica y
exclusivamente, a efectos comparativos, juntc con |a informacion correspondiente al sjercicio 2012, En las
cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2012 se incluye en el epigrafe "Otras cuentas de orden —
Otros” dsi balance el saldo correspondiente al valor nominal de la cartera de inversiones financieras,
(véase Nota 3 b) i). Este dato no se incluyd en las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2011
formuladas por los Administraderes y aprobadas por la Junta General de accionistas de fecha 28 de junio
de 2012, si bien se incluye, a efectos comparativos, en las presentes cuentas anuales del ejercicio 2012,
No obstante, el saldo de este epigrafe no fiene ningin efecto sobre el patrimonio neto ni los resultados de
la Sociedad.

o) Agrupacion de partidas

Determinadas partidas de! balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estade de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinades

casoes, se ha incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

e} Cambios de criterios contables

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

f} Correccion de errores

En la efaboracion de las cuentas anuales adiuntas no se ha detectado ningtn error significative que haya
supuesto |a reexpresion de los impories inciuidos en las cuentas anuales del gjercicio 2011,

g} Impacto medicambiental

Dadas las actividades a 'as que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significatives en relacion
con el patrimonio, ia situacion financiera y fos resultados de la misma, Por este motivo, no se incluyen
desgioses especificos en la presente memoria respaecto a informacion de cuestiones medioambientales.

Normas de reqgistro y valoracién

£n la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes a los ejercicios 2012 y 2011 se han
apiicado fos siguientes principios, politicas contables y criterics de valoracion:

a) Clasificacion de fos instrumentos financieros a efectos de presentacion y
valoracién

i. Clasificacion de fos activos financieros

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



0L4258021

GLASE 82

Tesorerta: este epigrafe incluye; en su caso, las cuentas o depésitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liguidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de
crédito, o en caso contrario, la entidag de crédito designada por Ia Scciedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos gue la Sociedad mantenga en una institucion
financiera para poder desarroliar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por ta Sociedad en
concepto de garantias aportadas.

Cartera de inversiones financieras: se compone, en su casc, de los siguientes epigrafes, desglosados
en cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
come "Activos financieros a valor razenable con cambios en pérdidas y ganancias”.

» Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
sU emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumeniados en titulos 0 en anctaciones en cuenta, cuaiguiera
que sea el sujeto emisor,

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

« Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras instituciones
de Inversion Colectiva.

s Depdsitos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédite, a excepcion de los saldos gue se recogen en el epigrafe “Tesoreria”,

» Derivados: incluye, entre oiros, ef valor razonable de los condratos de futuros y forwards, el valor
razonabie de ias primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonabie de jos
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados
implicitos incorporados, en su ¢aso, en los productos estructurados mantenidos por fa Sociedad.

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

» intereses en |a cartera de inversion: recoge, en su casc, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras,

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

Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en conceptc de garantia en los mercadoes
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de credito y
cuentas deudoras que por cualguier concepio diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
ferceros. La totalidad de los deudores se clagifican a efectos de valoracion come “Paridas a cobrar”.
Las pérdidas por detericro de las "Partidas a cobrar” asi como su reversidn, se reconocen, en su caso,
come un gasto o un ingreso, respectivamente, en ef epigrafe “Deteriore y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y cotros débitos, asi como deudas con entidades de credito, Se clasifican a efectos de su
valoracion como “Débitos y partidas a pagar’.

- Derivades: inciuye, entre ofros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el vaior
razonable de as primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados impiicitos
incorporados, en su caso, en los producios estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracién como "Pasivos financieros a valor razenable con cambios en perdidas y
ganancias’.

- Pasivos financieros: recoge, en su case, pasivos distintos de derivades que han sido clasificados a
sfecios de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias’, tajes como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

. Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser ciasificados en otros
epigrafes, inciuidas las cuentas con las Administraciones Piblicas y los importes pendientes de pago
por comisiones de gestion y deposito. Se clasifican & efectos de valoracion como "Débitos y partidas a
pagar”.

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

Les activos financieros clastficados a efecios de valoracion come 'Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran iniciaimente, por su "vaior razonable” (que salvo svidencia
en contrario serd el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizéndose 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 flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un ptazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financiergs clasificados a efectos de valoracion como "Activos financieros a valor razonabie con
cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contraric sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion expiicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su case, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde ia ulima liquidacion se registran en el epigrafe "Cariera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en gue se pudiera incurrir en su
enajenacion, Los cambios gue se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

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

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

- Valores no admitidos alin a cotizacién: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resuifan 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 razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando ésie se obfenga de forma consistente. En ef caso de gue no este disponibie un
precio de cofizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran fas nuevas condiciones utilizande como referencia precics o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracién (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonabie 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) que gean de general aceptacién v gue utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en parficular, la situacion de tipos de interés y de riesge de crédito del emisor).

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

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

- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su vaior razonable se caicula,
generalments, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento internc de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversion colectiva vy entidades de capitai-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidative det dia de referencia. De no existir, se utilizara el Uitimo valor liguidative
disponible. En el caso de que se encueniren admitidas a negociacion en un mercado o sistema muitiiateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacidn del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversicnes en [IC de inversién libre, 11C de IC de inversion libre e [IC exiranjeras similares, segun
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonable es el
gue resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente fiquido ¢ se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados ¢
sistemas multilaterales de negociacion, se vaioran mediante ia aplicacidn de metodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisidn Nacional del Mercado de Valores,

En el saldo det epigrafe "Otras cuentas de orden — Otros” se recoge, a titulo informativo, ef valor nominal de
ios tituios de ia cartera de la Sociedad.
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i, Reconocimiento y valoracion de fos pasivos financiercs

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Débitos y partidas a pagar’, se valeran
iniciaimente por su “valor razonable” {que salve evidencia en contrario sera & precio de la transaccién)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amorizado, contabilizéndose los inlereses devengados en el epigrafe *Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efective no es significativo, aguetlas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Leos pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacién. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en gue se pudiera incurrir en su baja. Los cambios gue se produzean en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apariado 3.¢.1i).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adouiridos temporalmente o activos aportados en garaniia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frenie a la devolucion de! préstamo ¢
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia,

Baja def balance de los activos y pasivos financieros

£l fratamiento contable de las transferencias da activos financieros esta condicionado por la forma en gue se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los aclivos gue se iransfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros ~caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonabie en la
fecha de la recompra-—, €l activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recitida neta de los costes de transaccién atribuibies, considerando cualquier nueve
activo obtenido menos cualquier pasive asumido, y ef valor en libros del activa financiero, determinara asi
la ganancia ¢ pérdida surgida al dar de baja dicho active.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a ia cuenta de pérdidas vy ganancias.

7. Sise retienen sustanciaimente los riesgos v beneficios asociados al activo financiere transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacio de recompra por un precio fijo o por el precie de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los gue el prestatario tiene la obligacion de
devolver ios mismos ¢ similares activos u otros casos analogos —, el active financiero transferido ne se
dara de baja del balance y continuara valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contraric, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociade, por un
importe igual al de ia contraprestacion recibida, que se vaicrara posteriormente a su cosle amortizado.

Tampoco se daran de baja los actives financieros cedidos en el marce de un acuerdo de garantia
financiera, & menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en [os epigrafes “Valores recibidos en garantia por la nc" o
“Valores aportados como garantia por la IIC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.
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3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos vy beneficios asociados al activo financierc
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 cuande se han extinguido
los fluios de efective que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios gue llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros stlo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido fas obligaciones gue generan o cuande un tercero lo adguiere,

Contabilizacion de operaciones

i Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de pafrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores 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, segun corresponda, de! acfivo del balance, segun su naturaleza y
el resuitado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resuliado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No cbstanie, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecusion el de confirmacion de la operacion, aunque se desconozca €l numero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta gue no se adjudiguen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance.

if. Compraventa de valores a plazo

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

En los epigrafes “Detericro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resultados por
operaciones con derivados” ¢ "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han figuidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resuitan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
de los cambios en el valor razenable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe ‘Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonic ni sobre
el resultado de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012. La conirapartida de estas cuentas se registra en el
epigrafe "Derivados” de la carfera interior o exterior y del activo o dei pasivo, segun su saide, del balance,
hasta ia fecha de su liquidacion, excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya
contrapartida se registra, en su caso, en ios epigrafes “Deudores” o “Acreedores” dei active o del pasivo,
respeciivamente, segun su salgo def balance, hasta la fecha de su liguidacion.
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fii. Adguisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en et epigrafe “Vaiores representativos de deuda’ de la cartera interior o exterior del balance,
independientemente de cuaies sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable gue surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de |a cartera interior (0 exterior)”,

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momentc de
su contratacion y hasta el momente del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
"Compromisos por operacionas largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por et importe nominal comprometido.

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

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

£n los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenacionss de instrumentos financieros —- Resultados por
operacionas con derivados® o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operacionas
con derivados’, dependiendc de la realizacion ¢ no de la liquidacion de la operacion, se registran las
diferencias que resuitan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivades” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion,

En aquellos casos en que el conlrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resuitade por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivades” de la cuenta de perdidas y ganancias,

En el caso de operaciones sobre vaiores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a ia valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adauirido o vendido, guedande excluidas las operaciones que se liguidan
por diferencias.

v. Garantias aporfadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el valor razenabie 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 aportades en garantia, se reconoce un pasive financiero por el valor razonable de su
obligacion de devolverios. Cuando existe efective recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.
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e) Periodificaciones (activo y pasivo}

En caso de gue existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingreses liquidados por anticipado gue
se devengaran en ef siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de {a cartera de inversion” del baiance.

f) Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propic de la Sociedad son las acciones que representan su capital. Se
registran en el epigrafe “Patrimonic atribuido a participes o accionisias — Fondos reembolsables atribuides a
pariicipes 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 fas Sociedades de Inversién de Capital Variable es variable dentro de los limites del capital inicial y
maximo fijados estatutariamente.

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

El efecto impositive de los gastos y costes de transaccién inherentes a esias operaciongs, en casc de gue
existan, se registra minorando o aumentando los pasivos o activos por impuesto corrienta.

g} Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significalivos utitizados, en su caso, por la Sociedad, para el
reconacimientc de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de ia adquisicion se
recehocen, en su casc, contablemente en funcién de su periodo de devengo, per aplicacidon del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas 0 en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - intereses de
la cartera de inversion® del activo del balance. La contrapartida de esta cuenfa se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenia de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras 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
percibitios por la Sociedad.
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i, Comisiones y conceptos asimifados

Los ingrescs gue recibe la Sociedad como consecuencia de la refrocesion de comisiones previamenie
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones retrocedidas
ala IC" de la cuenta de perdidas y ganancias.

Las comisicnes de gestion y de depésito, asl como otros gastos de gestion necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe “Ctros gastos de expiotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

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

ili, Variacion def valor razonable en instrumentos financiercs

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financiercs,
realizado o no realizado, producide en el ejercicic, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultade por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor razenable en instrumentos financieros”,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.J, 3.b.ii y
3.). No obstante o anterior, por razones de simplicidad operativa, la Sociedad registra las variaciones de
valor razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicion, aungue ésta
sea anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe “Deteriorc y resultade por enajenacicnes de
instrumentos financieros” con contrapartida en el epigrafe "Variacion del valor razonabie en instrumentos
financiercs” de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto aiguno sobre el
patrimonio ni sobre el resultado de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012,

#v. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criteric de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

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

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimienio v ia
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elemenios patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y ios créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendienies de aplicar fiscaimente,
dan lugar a activos por impuesto diferide.

£n caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan

jugar al reconccimiento de un activo por impueste diferido en ningtin caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las perdidas fiscales
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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 diferide se reconocen siempre. La cuantificacién de dichos pasivos se
realiza considerando los fipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracian,

i} Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transaccionss denominadas en moneda exiranjera se convierten a euros utilizando Ios tipos
de cambio de cantado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contada 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 gue se producen al convertir ios saldos denominades en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y crédios, por
sy importe nefo, en el epigrafe "Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambic se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
ia valoracion (véase Nota 3.g.ii}).

) Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operacicnes vinculadas de las previstas en el ardiculo 87 de la Ley 352003 y los
articulos 138 y 139 del Real Decrato 1.082/2012. Para ello, la scciedad gestora dispone de una poiitica por
escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la ejecucion de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro reguiarmente actuatizado de
aquelias operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en su nombre en las que haya
surgido o pusda surgir un conflicto de interés. Adicionaimente, la sociedad gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejores gue fos de mercado. Segin lo
establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comision Nacional del Mercado
de Valores inciuyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentaimente, comisiones por ligquidacién e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversion cotectiva gestionadas por entidades perfenecientes al grupo de la sociedad gestora
de la Sociedad, e importe de los depésitos y adquisiciones temporales de activos mantenides con el
depositario y el importe efective por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados
por ei Grupo de la sociedad gestora.

4. Distribucién de resultados

La propuesta de distribucién del resuitado correspondiente al ejercicio 2012 que su Consejo de Administracion
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, es |a siguiente:
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Euros

Base de distribucion-
Beneficio/{Pérdida) neto del gjercicio]1.063.573,34

Distribucién-
Resultados de ejercicios anteriores 0957.216,01
Reserva legal 106.357,33

1.063.573,34

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depodsitos en EECC”, "Derivades” e “Intereses de la cardera de inversion” se incluye cemo
Anexo, el cuat forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2012 el desgiose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 3.554.714,12
Comprendido entre 2 v 3 afios 1.837.138,43
5.391.852,55

Al 31 de diciembre de 2012, en el epigrafe "Cartera Inierior — Valores representativos de deuda” del activo del
balance se incluyen 740 miles de euros correspondientes a adquisiciones temperales de activos (Deuda Publica)
Cuya contraparte es Ia entidad depositaria.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad mantenia las siguientes posiciones en ias cuentas de
COMPpPromiso:

Euros
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Futuros v operaciones a plazo de venta 100.060,00
Total 100.000,50

Al 31 de diciembre de 2012, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por la
Sociedad ienian un vencimiento inferior al afio,
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En el epigrafe “Deudores” def balance al 31 de diciembre de 2012 se recogen 2 miles de eurcs (4 miles de eurcs
al 31 de diciembre de 2011) depoesitados en concepto de garantia en los mercados de derivados, necesaria para
poder realizar operacicnes en los mismaos,

En el epigrafe "Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2011 se incluia por un importe de 942 miles de
euros el saldo correspondiente a ias ventas de valores al contado que se cancelan en la fecha de liquidacion.

Los deposites con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en la Nota 3.b.i. A continuacion se
detallan los depédsitos con entidades de crédito mantenidos por fa Sociedad al 31 de diciembre de 2012, junto
con el interés gue devengan y su vencimiento:

Tipo de

Entidad Divisa Euros | Vencimiento Interés
Bankia, S A, Euro 701,174,27 08/02/2013 4,10%
Banco Espirito Santo 5.A., Sucursal en Espafia | Euro 601.394,06 11/09/2013 4,60%
Bankinter, S.A, Huro 501.136,86 13/09/2013 4,00%
Banco de Sabadeil, S.A. Euro 350.207,88 28/11/2013 4,25%
Banco Banif, S.A. Euro 350.299.71 02/12/2013 3,70%
Banco Santander, S.A, Euro 1.098.499.41 02/11/2014 4,00%

3.602.712,19

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

Gestion del riesgo:

La gestién de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicidn de la Scciedad al riesgo de mercado (que comprende el
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesge de precio de acciones ¢ indices bursdtiles), asi
como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normatives gue limitan dicha exposicidén y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacion se indican los principaies coeficientes nermativos a ios que esta sujeta la
Sociedad:

« Limites a la inversicn en otras Instituciones de Inversion Colectiva;

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Unica HC, no podra superar el 20% del
patrimonio, salve en las IIC cuya politica de inversion se base en la inversion en un dnico fondo.
Asimismo, la inversion total en lIC mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, no podréa superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.
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Limite general a la inversion en valores cotizados: .

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismoe emisor no podra superar
el 5% de! patrimonioc de a Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en
los emiscres en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 356% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estade miembro
de ia Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organisme internacional del que
Espafia sea miembro o por cualguier otro Estade que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuandc se desee superar ef limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencion de invertir o se tiene inveriido 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 articulc 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, sera necesario gue se diversifique, al
menos, en seis emisionas diferentes y que la inversion en vajores de una misma emision no supere el
30% del activo de la Sociedad. Quedara ampliado al 25% cuando se frate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emision y que queden afectados de forma privilegiada al
reamboiso del principal y al page de ios intereses en el caso de situacion concursal del emisor. E total
de las inversicnes en este po de obligaciones en ias gue se supere el limite del 5% no podra superar
ei 80% de! patrimonio de la Sociedad.

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

Limite general a fa inversion en derivados:

La exposicion fotal al riesgo de mercado ascciada a instrumentos financieros derivados no podré
superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicion total at riesgo se entendera cualquier
obligacién actual o potencial gue sea consecuencia de fa utilizacion de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluirdn las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningun case podran superar el 10% del patrimonio dela
Scciedad,

La exposicion af riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 8% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizade por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reemboiso del principal e intereses y depésitos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar ef 35% del patrimonio de la Sociedad.

L.as posicionas frente a un Unico emisor en productos derivades, activos e instrumentos financieros y
depositos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio de la
Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico s& consideran un Unico
emisor.
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¢« Limites a la inversion en valores no cotizados:

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

Queda prohibida da inversidn de la Sociedad en vaicres no cotizados emitidos por entidades
perienecientes a su grupo ¢ al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad, Igualmente, no podra
tener mas del 4% de su patrimonio invertide en valcres emitidos o avalados a entidades pertenecientes
a un mismao grupo.

Se autoriza la inversion, con un limite maxime conjunte del 10% del patrimonio, en:

*  Acciones y paricipaciones de lIC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CEE domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

+  Acciones y participaciones de {IC de inversidn libre y de IIC de IIC de inversion libre
espafiolas.

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

La Sociedad deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio calcuiado
sobre el promedic mensuai de la Socisdad.

« Obligaciones frente a terceros:

ta Sociedad podrd endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonic para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzea por un plazo no superior a un mes, ¢ por
adgquisicién de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezea la Comision Nacionat del
Mercado de Valores. No se tendrdn en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el periodo de fiquidacion de ia operacidn gue establezca ef mercado donde se
hayan contratado.

los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Sociedad que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora;

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas gue sufiiria la Sociedad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracion de riesges antes descritos.

Riesgo de liguidez

En el casc de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensicn y limitade volumen de contratacion, o inversién en ofras Institucicnes de Inversion Colectiva con

liquidez inferior a la de la Sociedad, ias inversiones podrian cuedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
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ios coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus acclonistas.

Riesgo de mercado

E! riesgo de mercado representa a pérdida en las posiciones de fas Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precies de mercado. Los factores de riesgo més significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para actives a corfo plaze y elevada para activos a largo plazo.

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

- Riesge de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlieva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por ia volalilidad de los mercados en los que
invierte, Adicionalmente, la inversién en mercados considerades emergenies puede conflevar, en su
caso, riesgos de nacionalizacion o expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar af valor de las inversiones, haciéndolas mas voldtiles.

La Unidad de Controf de Riesgos de la sociedad gestora comprueba diariamente el cumplimiento de los limites
legales y gue no se hayan realizado operaciones con instrumentos financieros no autorizados.

Los fesgos inherentes a las inversiones mantenidas por la Sociedad se encuentran descrifos en el Folleto
informative, segln lo establecido en la normativa aplicable.

, __Tesoreria

Al 31 de diciernbre de 2012, la composicidn del saldo de esie epigrafe dei balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Barclays Bank, S.A.U. (cuentas en euros) 99,833,853
Barclays Bank, S.A.U. (cuentas en divisa) 2,224,960
102.058,81
Ofras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en suros 42,736,58
42.736,58
144.795,39

l.os saldos positivos de las principales cuentas corrientes en eurcs mantenidas por ta Sociedad han devengado
en el ejercicic 2012 un tipo de interés anual medio del 0,75%, revisable y liquidable trimestraimente. Los saldos
positivos de las cuentas corrientes mantenidas en divisa por la Sociedad no se remuneran.
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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 gue se ha constituido la Sociedad, asi como
la parte del capital esiatutaric maximo {gue reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha sido efectivamente suscrito. A continuacion se detalla ia composicién del saldo de *Capital” al 31
de diciembre de 2012 y 2011:

Furos
31-12-2012 31.12.2011
Capital inicial 2.404.050,00 2.404.050,00
Capital estatutario emitido 12.298.300,00 12.298.300,00
Capital 14,702,350,00 14.702.350,00

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, ef capital social de la Sociedad estaba formalizado en 1.470.235 acciones
nominativas de 10 euros de valor nominal cada una {con idénticos derechos politicos y econdmicos), totaimente
suscritas y desembolsadas.

El capital en circulacién al 31 de diciembre de 2012 vy 2011, es el siguiente;

Euros

31-12-2012 31-12-2011

Capital estatutario maximo

Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Capital

Nominal acciones propias en cartera

24.040.500,00
(9.338.150,00)

24,040.500,00
(9.338.150,00)

14.702.350,00
(501.150,00)

14.762.350,00
(207.550,00)

Captital en circulacion

14.201.2060,00

14.494.8600,00

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que ia adquisicion por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maximo, no estaré sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adguisicion derivativa de acciones propias establecidas en e Real Decrete
Legisiativo 1/2010, de 2 de iulio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de fa Junta Generat de Accionistas y no estén sujetas a
ios limites porcentuales sobre el capital social,

Valor liquidativo 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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Euros

31-12-2012 31-12-2014

Patrimonio atribuido a participes o accionistas de
la Sociedad al cierre del gjercicio

Valor liquidativo de la accién 12,91 12,16
Nimero de acciones en circulacion 1,420,120 1,449 480

18.326,985,34 17.630.738,05

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

Al 31 de diciembre de 2012, 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 Y% de Participacidn
Malpica 100, SL 1.035.112 72,89%

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el nimero de accicnistas de la Sociedad era de 132 y 142, 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 cuyc caso dispondran del plazo de un afo para Hlevar a cabo Ia
reconstitucion permanente de: numero minimo de accionistas,

Prima de emision

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

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capitai permite expresamente la utilizacién de este saldo para
ampiiar ei capital y no establece restriccién especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 1a composicion del saldo de resesvas es la siguiente:
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Euros
31-12-2012 31-12-2011%
Reserva legal 424 847,36 424.847.36
Reserva voluntaria 1.406.124 86 1.406.153,49
Reservas 1.830.972,22 1.831.000,85

OL4258037

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

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriorments, y mieniras no supere e 20% del capital
social, esta reserva s6lo podra destinarse a la compensacién de pérdidas y siempre que no existan otras

reservas dispoenibles suficientes para este fin,

El saldo del epigrafe “Resultados de ejercicios anteriores” recoge, en su caso, los resuitados de ejercicios
anteriores (negativos o positivos) pendientes de aplicacion de la Socledad.

Tanto la reserva voluntaria como los resultados de ejercicios antericres ne tienen restricciones especificas en
cuanto a su dispenibilidad.

8. Otros gastos de explotacion

Seqgln se indica en la Nota 1, la gesticn y administracién de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a io establecido contractualmente en cada momento, duranie los
gjercicios 2012 y 2011, la Sociedad ha devengado como gasto una comisién calculada sobre el patrimonio diario

de la Sociedad que se satisface mensualmente.

La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante ios ejercicios 2012 y 2011, ha percibido por este
servicio, y conforme a 1o establecido contractualmente en cada momente, una comision anual calculada sobre el
patrimonio diario de la Sociedad que se satisface mensuaimente.

Segln se indica en la Nota 1, en los ejercicios 2012 y 2011 GBS Finanzas Invesicapital, Agencia de Valores,
$.A., ha prestade un servicio de asescrarmiento financiero sobre la totalidad de ias inversiones mantenidas por la
Sociedad. Por este servicic, v conforme a lo establecido contractuaimente en cada momento, la Sociedad
registra como gasto una comision de asesoramiento calculada sobre e patrimonio diado de la Sociedad gue se
satisface trimestraimente. El importe total regisirade por este concepto ha ascendido a 108 mites de euros {106
miles de euros al 31 de diciembre de 2011) que se incluyen en el saldo del epigrafe "Otros gastos de expiotacion
— Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, VA incluido. Adicionalmente, y también conforme a lo
establecido contractualmente an cada momento, la Sociedad registra como gasto una comisién de
asesoramiento caiculada en funcién de los rendimientos netes positives obienidos gue excedan determinados
niveles de rentabilidad y que se liquida anualmente, Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, como consecuencia de
no haher obtenido los rendimientos minimos necesarios, la Sociedad no ha devengado importe alguno por este

concepto.
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Los importes pendientes de pago por ambos conceptos. al 31 diciambre de 2012 y 2011, se inciuyen en el saldo
del epigrafe "Acreedores” det balance,

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, que desarroila el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julic, por el gue se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrofio de las
funciones de vigilancia, supervision, custcdia y administracién de las entidades depositarias de las instituciones
de inversion Colectiva. Las principales funciones son:

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

2. Comprobar que las operaciones realizadas han respetado 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 calculo del
valor liquidativo de las acciones de la Sociedad.

4. Contrastar con cardcter previo a la remision a la Comision Nacional del Mercade de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de ia informacién pablica periodica de la Sociedad.

5 Custodia de todos los valores mobiliarios y demas actives financieros gue integran el patrimonio de la
Sociedad, bien directamente o a fravés de una entidad paricipante, conservando en todo caso la
responsabilidad derivada de la realizacidn de dicha funcion.

8. Comprobar gque las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en ef plazo que determinen las
regias de liquidacién que rijan los comespondientes mercados.

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

En ef saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacian — Otros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
2012y 2011 se recogen los honoerarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad, por
urt importe de 3 miles de euros {IVA y gastos no incluidos).

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad no tenia ningun importe significativo pendiente de page a
proveedores en operaciones comearciaies que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al piazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significatives realizados en los ejercicios 2012 y 2011 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites tegales de aplazamiento.

Situacién fiscal

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

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en el epigrafe “Ceudores” del balance se recogen saldos deudares con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o ofros saldes pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 57 y 10 miles de euros, respectivamente.
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No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio v la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. Ef tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es de! 1% (Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).

Cuando se generan resultados positives, la Sociedad registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de perdidas 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 ingrescs por impuesto sobre beneficios en el caso de
que la Sociedad cbtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

kI Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, introdujo una serie de modificaciones tributarias con efectos para
los periodos impositivos que se hayan iniciado el 1 de enerc de 2012. En concreto, en el caso de existir bases
impanibles negativas, se amplia el plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios futuros de
quince a dieciocho ejercicios, en determinadas condiciones.

Debido & las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales apiicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones que en el futuro pudieran ilevar a
cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a vetificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinion de los
Administradcres de la Sociedad, fa posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cuaiguier caso, la deuda triouiaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de ia Sociedad,

informacién relativa al Consejo de Administracion

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Durante los ejercicios 2012 y 2011, la Scciedad n¢ ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueldos, dietas y otras remuneraciones a los miembros actuales ¢ antericres de su Consejo de Administracion.

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

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

A 31 de diciembre de 2012, el tinico Administrador de fa Sociedad (o sus personas vinculadas, en su caso) que
ostentaba participaciones y/o ejercia cargos o funciones en otras instituciones de inversion colectiva de
naturaleza societaria cuyo objeto social consiste en ia "captacion de fondos, bienes o derechos del publico para
gesfionariog e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultades colectivos” {véase Nota 1), es el siguiente:

- D. Emilio Carlos Fernandez Fernandez desempefa el cargo de presidente en Simar Inversicnes,
SLCAV, SA
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11.  Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningdn hecho significative no deserito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2012

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

Divisa Descripeidn Euros

EUR | BonosiLA CAIXAM4,2502013-10-31 507.159,65
EUR | Bonos|CAJA VITAL KUTXA/VITOR|4,5002013-05-23 553.702,32
USD | BonesBBVA[2,332/2015-10-09 388.342,42
EUR | Bonos|BBVA4,375{2015-06-2] 513.161,28
EUR | BonosiSANTANDER4,500i2015-05-18 315.784,4]
EUR | Bonos|SANTANDER INTL2,875:2013-09-20 502.049,60
EUR | Bonos|BANCO POPULAR|4,62512013-04-19 551.927.61
EUR | BonosBANCO SABADELL|1,050{2013-08-27 699.874,94
EUR | BonosMAPFRE|5,125/2015-11-16 419.850,32
EUR | RepoiBONOS DEL ESTADO|0,06612013-01-02 740.000,00
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 5,391,852,55
EUR ‘ Acciones[iBERDROLA 246.875,75
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 246.875,75
EUR | ParticipacionesliC'S BARCLAYS 24,48
ELUR | ParticipacionesiBESTINVER INTERNACIONAL F.1 1.119.638,90
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversidén colectiva 1.119.063.38
Uusp ! Acciones|GENERAL ELECTRIC (USD) 205.176,18
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 205.176,18
EUR | Participaciones| ALLIANZ GLOBAL INVESTORS RCM US EQUITY | 586.265,40
BUR | Participaciones|ALLIANZ GLOBAL INVESTORS RCM EURP EQ 407.612,46
USD | Participaciones HEPTAGON CAPITAL LLP 484.352,63
USD | Participaciones|HSBC HOLDING 153.237,18
EUR | Participaciones|FIDELITY INTERNATIONAL LD 713.431,92
EUR | Participaciones|INVESCO GT PRC FUND-C 459,537,31
USD | Participaciones]MORGAN ST-SICAV FX 400 €- 404,857 .21
EUR | Participaciones| DWS FPM STOCKPKR GERMANY ALL CAP 479.298,00
EUR | ParticipacionesiMELLON GLOBAL FOUND 376.542,69
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Divisa Descripcion Euros

EUR | ParticipacionesiM&G 467.862,74
EUR | Participaciones|PACIFIC INVESTMENT MANAGEMENT 268.217,73
EUR | Participaciones|CARMIGNAC 960.817,16
EUR | ParticipacionesiPICTET FUNDS 335.535,82
USD | ParticipacionesMARKET VECTORS RUSSIA 186.577,63
EUR | Participacionesf MUZIN-ENHANCEDYIELD 531.419,60
EUR | ParticipacionesiCAP INT EM TOTAL OQPP-X EUR 447.202,03
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 7.462.767,51




0L4258043

CLASE 8?2

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

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

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

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

Durante los primeros meses del ejercicic 2612, las boisas fuvieron un buen comportamiznto, si bien
posteriormente se produjo un fuerie movimiento de aversién al riesgo debido a la crisis soberana europea, a las
glecciones griegas, a los problemas en el sistema financierc espafol y a unos dates de crecimiento econdmico
global mas débil. La segunda parte del afio, sin embargo, fue claramente positiva. Los activos de resgo,
incluyendo la renta variabie, experimentaron revalorizaciones importantes a ia vez que la rentabilidad de los
bonos periféricos cayd y los diferenciales de crédito se estrecharon. Asi, el indice de renta variable en moneda
local MSCH World gand un 8,32%,

La clave que marcé este comportamiento fueron los anuncios del BCE, de la FED, del Banco de Inglaterra v del
de Japon de distintos programas de compra de activos. Ademas, en Europa, los acuerdes para poner en
marcha el fondo de rescate y la clarificacion de la operativa det BCE en la compra de deuda redujeron el miedo
ante uno de los principales eventcs de riesgo a los que se enfrentaban los inversores,

Por su parte, los datos economicos dieron sefales mixtas respecto al crecimiento economico global cuyas
expectativas guedan afectadas por las medidas de recorfe de gasto y mayores impuesios gue se estan
adoptando sobre todo en Europa.

También en ia rerta fija soberana los movimientos fueron heterogéneos, con ios bonos alemanes v
estadounidenses actuando de refugio y alcanzando rentabifidades minimas (10 afics 12% y 1.5%
respectivamente), mientras gue los diferenciales se dispararon en paises como Espafa alcanzando la
rentabilidad del bonc a 10 afics el 7%.

Respecto a las divisas, en los meses de abril y mayo, el dolar actud de refugié vy, frente al euro, llegd a alcanzar
1,22 para depreciarse después cerrando el afio a niveles de 1,3193.

Use de instrumentos financieros por la Sociedad

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

Nada que resefiar distinte de lo comentado en ia Memoria.

- Investigacion y desarrollo

Nada que resefiar dado el cbjeto social de la Sociedad.

Adquisicion de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo fargo del pasado
siercicio 2012, distinto al previstc en su objeto sccial exclusiva como institucidn de Inversién Colectiva sujeta a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de inversion Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de julio de 1993, sobre 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 618.910,81 euros (vease
Nota 7 de ia Memoria).



Diligencia que levanta el Secretario no Consejero del Consejo de Administracidn de Norcafix, S.A.
Sociedad de Inversién de Capital Variable, D. Inocente Arriaga Labrada, para hacer constar que todos los
miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente
documento, que se compone de 31 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, comprensivo de la
memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio nefo e informe de
gestion, correspondientes al ejercicio cerrado & 31 de diciembre de 2012, firmando todos y cada uno de
los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de lo gue doy

fe.
Madrid, 19 de marzo de 2013
El Secretario no Consejero del Consejo de Administracion
) A\
do.: D. Antonio Dominguez Argués
Consejeros:
S (G | o9

Fdo.: D. Emilic Carles Fernandez Fernandez Fdo.. D® Maria del Valle Garcia Tejedor

(en representacion de AERIS GESTION, S.L)



ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, cotrespondientes al ejercicio cerrado el 31 de
diciembre de 2012 de la Sociedad Norcafix, 5.A., Sccledad de Inversion de Capital Variable, se compone
de 31 hejas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con ia numeracion 0L4258014 a
014258044, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de
Administracion de la Sociedad en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion

k‘ Madrid, 19 de marzo de 2013

!
/
/

Fdo.:{_lﬁ]. lnoce§ Arriaga L.abrada

Secretario no Consejerc



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

Identificacion de la Sociedad: Norcafix, S.A., Sociedad de Inversiéon de Capital
Variable

NIF: A78574936

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 fa Crden del Ministerio de
Justicia de 28 de enero del 2009,

El Secretario no Censejere del Congejg de Administracion

{
N

Fdo.: D. Inocente Arriaga Labrada

El Presidente del Consejo de JIRB inistracion

|

do.: D. Antonio Domingue% Argues

Consejeros: \

Fdo.: D. Emilio Carlos Fernandez Fernandez Fdo.: D?. Maria del Valle Garcia Tejedor
{en representacion de AERIS GESTION, S.L)



