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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de J&P Alcaraz Inversiones, Scciedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en
adelante, la Sociedad);

Hemos auditado las cuentas anvales de ia Sociedad, que comprenden el balance al 31 de diciembre de
2012, la cuenta de pérdidas v ganancias, el estado de cambios en el patrimonic neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores son responsables de
la formulacién de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de
informacién financiera aplicable (que se identifica en ia Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular,
con los principios y criterios contables contenidos en el misme. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con
la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas vigente en Espaiia, que requiere el
examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales v la evaluacidon de si su presentacidn, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resuita
de aplicacion.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio v de la situacion financiera de ia Sociedad al 31 de
diciembre de 2012, asi como de los resultados de sus operacienes correspondientes al gjercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normative de informacion financiera que
resulta de aplicacion 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 ios administradores
consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evelucion de sus negocios y sobre otros
asuntos v no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién
contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuvales del ejercicio
2012. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance
mencionade en este mismo parrafo v no incluye la revision de informacion distinta de ia obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.
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J&P ALCARAZ INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A,

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(Euros)
ACTIVO 31.12.2012 31.12.2011 (*} PATRIMONIO Y PASIVO 31.12.2012 31122011
ACTIVO NO CORRIENTE . . PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES © B.098.828,21 7.714.020,96
ACCIONISTAS
inmovilizado intangible - - Fondos reembelsables  atribuidos a 8.098.825,21 7.714.020,%6
participes o acclonistas
inmovllizado materlat “ “ Capital £.148 200,00 5.146.200,00
Bienes inmuebles dg uso propio - - Participes - -
Mobiliaria y enseres - - Prima de emision 925.292,43 825,290,090
Actives por impueste diferido - - Reservas 941,938 48 941.954,51
ACTIVO CORRIENTE 5.129.6871.88 7.721.759,58 tAcciones propias) {1.142,62) {484,587}
Deudores 29,333, 87 35.384,55 Resultados de gjercicios anteriores (256 935,67} {184.788,09)
Cartera de inversicnes financieras 7.841.459,48 7.667.048,27 Otras aportaciones de socios - -

Cartera interior 5.945.234,55 5.490.416,04 Resultado del ejercicio 38547255 (114.147,58)
\alores representativos de deuda 4.586.743,13 4.846.082,78 {Dividendo a cuenta) - -
Instrumentos de patrimonio 577.023,18 644.333,26 | AJustes por camblos de valor en -

Inmoviitzads material de uso propio
instituciones de inversién Colectiva - Ctre patrimenie atribuldo -
Depdsios en BECC 801.468,24 -
Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - .
Otros - - Provisiones a largo plazo -

Cartera exterior 1.800.820,56 1.964.152,08 Deudas & largo piazo - -
Valores represgniatives de deuda 363.033,39 B27.386,81 Pasivos por impuesto diferido . -
instrumentos de patrimonic 93.321,27 228.638,583 . -

Instiuciones de Inversidn Colectiva 1.344 555,90 78592695 = PASWVO CORRIENTE 30,846,567 7,738,072
Depésitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - "
Derivados - 12224200 Deudas a corto plazo - B
Ofros - - Acreedores 28111,04 1.418,72
{ntereses de 1a cartera de inversién 95.3C04,37 112.437 14 Pasivos financleros - -
nversiones morosas, dudosas o en Htigio - - Dearivados 2.735,66 320,00
Perlodificaciones " - Periodificaciones - -
Tesoreria 258,878,63 418,352 86
TOTAL ACTIVO 8.129.671,88 7.721.758,68 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO B.129.671,88 7.721,769,68
CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISC 107,033 54 974.218.75
Compromisos por operacicnes largas e - 538.118,75
derivados
Compromisos por operaciones cortas de 107.032,54 436.200,00
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 6.136.708,45 5.022.580,87

Valores cedidos en préstamo por fa {C - -

Valores aportados como garantia por la lIC - -

Valores recibidos en garantia por la lIC - -

Capital nominal no suscrito ni en circulacion 5.874.080,00 5874.050,00

{SICAWV
Pérdidas fiscales a compensar 262 658 45 148.510,87
Oiros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN £.243.740 99 5.096.678 62

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

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2012,
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CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CLO715682

J&P ALCARAZ INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A,

CORRESPONDIENTES A 1L.OS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

{Euros}

2012 2011

Comisiones de descuento por suscripciones ylo reembolsos . E

Comisicnes refrocedidas a [a 1IC - -

Gastos de Personal - .

Otros gastos de expiotacion {77.708,21} {38.279,14)
Comisién de gestidn {58.542,41) (24.534,54)
Cornisién depositario (7.852,73) (4.906,97}
Ingrese/gasto por compensacion compartimento - -

Otros {11.318,07) (8.837,83)
Amortizacion del inmovilizado materiat - -
Excesos de provisiones - .
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADD DE EXPLOTACION {77.708,21) (38.279,14)

Ingresos financieros 285.165,27 162.920,33

Gastos financiercs (13,175,564} {6.919,23)

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 160.178,09 {142.875,8%)
Por operacionas de la cartera interior 10.783,47 {2.488,99)
Por operaciones de la cartera exterior 146.392,82 (133.131,90)
Por operaciones conh derivados - (7.258,00)

~ Otros - -

Diferencias de cambic (4.121,16) 2,658,186

Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros 56.378,79 {91.650,81)
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior 21.456,29 £.004,41
Resultados por operaciones de la cartera exterior 38.736,44 (71.074,34)
Resultados por operaciones con derivades {3.816,04) {29.580,88)
Otros - -

RESULTADOC FINANCIERO 464.421 35 (75.868,44)

RESULTADC ANTES DE IMPUESTOS 386.713,14 (114.147,58)
Impuesto sobre beneficios - {1.240,55) -

RESULTADO DEL EJERCICIO 385.472,59 {114.147 58)

(") Se presents, dnica y exclusivamente, s efectos comparatives.

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

integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al gjercicic
anua! terminado el 31 de diciembre de 2012.
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J&P ALCARAZ 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 los ejercicios anuales terminados ef 31
de diciembre de 2012 y 2011:

Eyros ‘ .
2012 2011 ()
Resultado de 1a cuenta de pérdidas y ganancias 385.472,59 | (114.147,58)
Total ingresos y gastos imputados directamente en ef patrimonio atribuldo a particlpes y aceionistas - -
Totaf transferencias a'la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingreses y gastes reconocidos 385.472,60 | (114.147,58)

(") Se presenta, lUnica v exclusivamente, a efeclos comparativos.



‘£L0Z 2P 1qUW8ID 9P LE 18 OPBLILLIB] [eRUE apIdIsfB e sjualpuodsancs ojeu oluowined [B US SOIQUIED Bp CDESY [P Slueibeiul apied UBLLIO) BuNIDE BLOLIBYY B U SEILIDSSD L] B | SejoN s

‘soMBIRdWos SO0 B ssueasnoxa A eown "ejuasaud ag {,}

1T'S2E TS50 - - - 65'ZL¥SBE - (29'6E6°R6TH Z9'zrit) 8¥'2LE° LG EV'ZELSTE - 08'082°9%5°9 ZHOT Bp QUIBINE I LE € SOpIRS

=3
(&8
w
Lo
i
.
(-]
e
(-

T . - T - = T = - - B - owrowsined 18D S3UBRBPER SEHG
. - - N - . . - - - - - SEISIUDIL0E 1T SAUnReRda SR
{pE'859) - - - - - - {59°159) ekl ¥E'Z - - seitud $3UGIS0L oS seucnesady
- - - - - SOPUSAID B0 UODNGUISKT
- . - - - - - . - - - - [eiden ap saucionnpay

- - - - - - - . - - - - ende 3p souatny
SBISIIOINE 10D s3usREIRdD
- - - - B85 IFLPLE - as'iplvil) - - - - - 011afa 0P OPEUNSET (B0 ugReddy
65'2IVSRT - - - B5'2Ly 588 - - - - - - - sopIdeuoon! SoiseS & 505ai6uf B0 )

ZHOT oldirsals

96’020V LL L - - - tas' 2L L} - (en'ze2 v} {z6'vey) 15156716 63082 5TE - 00°06Z°3YL°8 £3p 01314 P SOREISHIE SON[ES
N . - - - - - - - - - - Sai0H9 Jod Saisniy
- - - - - - - - - - - - OUBRIZ BP SOMUED 10T SESNRY
46 0TGVELL - . - £ 1 - {6o'entwalL} {26'vay) 15'1S67LFE 60627576 - 00°06Z'3p 3 L)

1302 4D B1QUIBISIP BP L[ 2 SOPIES

T - = - - B B - < oluowied B SUSHEIEA SEAG
. - - - SEISIUOIDE U0 Sauoineiade seno
ab'ie _ - . - - - SUERL {peot {og g} - - seidord saunioe uod SauowRIAIG
- - - - - - - - - - - - SOPUAPIND 2D UDIRYUISIY
- fepdes 9D sau0monpay

&6'095 085 ¥ - - - - B - - E€1Tiey LRI 96 - 00°0SO6ZLE 1ERIED 3P SOWDNY

SESIMOEOE Ue) Sationeady
. . - R BOEIVLL - BOZEr 14} - - - - - opnnsafs [pp OPEYNSA PR UsHEIldy

(£33 JRE] - - - @s'aryyil) - - - - - - - soproueda sojeb £ saseilul o

{.) 110z oarsla

BLITTLLNE - - - {so'zeb 20} - tan'gos-zoL} t£1'673) 35'GHE 95 i85'ag6} - SO0 LIFT Jop orans s sopeisnle sOpES

- - . - - - - - - - - - sntola jod soisnly

- - - - - - - - - - - - GUSILD a0 Sofiues od sEsaly
® . 41978 LT - - - leo'zav 2L} - {oo'goc2a1) {er'sza) 96'6YF 36 (85'95%) - 0851 L5V T L} 0LoZ ap aSqIBID [f € S0pRES
&0
Lid oidosd osn
P ap [eLBIRUL

e opHnciLaTe “AOLIKIY {:uzno B Lo STREEENTE Sa130% ap SaloUsE {szidord seAlaSay upIsIug sadiniling ey
L4 oounied [T T8 DpUBRIANY pEnsey s de sopafs sBUo[IY} Bap ewild
rened oy uvnmaﬁ..:ﬂ sei0 ap sopeynsay
[} tod 53]5N]
GE]

JLL0Z A TLOT 9P SIguwenip ap |L¢ 19 SOPRUILLS) SAENUE SORINB[ $O| B sOlUSpUodsalos 013U Oluowied 9 Ua soiguleD ap SHRI0] Sopelsy (g



0L0715685

CLASE 82

J&P Alcaraz Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Resefiz de la Sociedad

J&P Alcaraz Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, iz Sociedad) se
constituyo el 3 de mayo de 2001 bajo fa denominaciéon de J&P Alcaraz Inversiones, Sociedad de Inversién
Mobiliaria de Capital Variable, $.A. Con fecha 5 de febrero de 2004 |a Sociedad cambid su denominacion por la
actual. La Sociedad se encuentra sujeta a io dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones
de Inversién Colectiva, en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta
dicha ley y en la restante normativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en i regisiro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores con el nlmers 1.952. Las acciones de la Sociedad estédn admitidas a negociacién en el Mercado
Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacién autorizado por e Goblerno espafiol, sujeio al articulo
31.4 de la vigente Ley espafiola del Mercado de Valores y supervisado por la Comisién Nacional del Mercado de
Valores en su organizacién y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad forma parte de un grupo de sociedades. Esté controlada por Europe
Holiday Homes, S.L., constituida en Alicante, que posee el 97,64% de las acciones de fa Sociedad (véase Nota
7). La sociedad dominante ultima del grupe es GoldCar Renting, S.L., constifuida en Alicante. Las ultimas
cuentas anuales conselidadas disponibles del grupo han sido formuladas el 31 de marzo de 2012 y ss
encuentran depositadas en el Registro Mercantil de Alicante.

El domicilio sccial de ia Sociedad se encuentra en la Ciudad Grupo Santander, Avenida de Cantabria sin
numero, en Boadilla del Monte, provincia de Madrid.

El objeto social de ia Sociedad es la captacién de fondos, bienes o derechos del pidblico para gestionatlos e
invertirios en bienes, derechos, valores U ofros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcién de los resultados coleciivos.

Segun se indica en |a Nota 8, la gestién y administracién de la Sociedad estan encomendadas a Banif Gestidn,
S.A., Sociedad Gestora de instituciones de Inversién Colectiva, entidad perteneciente al Grupo Santander.

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

Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normative de informacién financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, que es
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el establecide en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de ia Comisién Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las
instifuciones de inversion colectiva, que constituye el desarrolic y adaptacicn, para las instituciones de
inversion colectiva, de [o previsto en el Cédigo 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 def patrimonio y de la situacion financiera de ta Sociedad al 31 de diciembre de 2012 y de los
resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes aif gjercicio terminado ef 31 de diciembre de 2012,
que han side formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacion de la
sunta General Osdinaria de Accionistas, estimandose que seran aprebadas sin ninguna modificacién.

Principios contables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguide los principics contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningtn principio contable o norma de valoracion de carécter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacién del patrimonio neio son sensibles a ios principios y politicas contables,
criterios de valoracidn y estimaciones seguides por los Administradores de la Sociedad para ia
elaboracidn de las cuentas anuales. ' '

£n las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los actives, pasivos, ingresos, gastos y compromisos gue
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacién dei
vaior 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 gque acontecimientos que puedan tener lugar
en el futuro obliguen a modificarlas (a alza ¢ a a baja) en los proximes ejercicios, lo que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con ia normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualguiera que sea su politica de inversién, estdn sujetas a
las fluctuaciones del mercado y ofros riesgos inherentss a {a inversion en valores (véase Nota 5), lo que
puede provocar gue el valor liquidative de la accion fiuctie tanto al alza como a la baja.

Comparacién de la informacidn

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2011 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacian correspondiente al ejercicio 2012,

Agrupacién de partidas

[Ceterminadas partidas de! balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2012 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterics aplicados en el gjercicio 2011,
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f} Correccitn de errores

En fa elaboracion de ias cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicic 2011,

@) Impacto medioambiental

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

Normas de registro vy valoracion

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

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y
valoracion

i. Clasificacion de los actives financieros

l.os activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracidn en los siguientes epigrafes dei
balance:

- Tesoreria: este epigrafe inciuye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en e depositario, cuando éste sea una entidad de
crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, lag restantes cuentas corrientes o saldos que la Sociedad mantenga en una institucién
financiera para poder desarrcllar su actividad y, en su caso, el efectivo recibide por la Seciedad en
concepto de garantias aporiadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de ios siguientes epigrafes, desglosados
en cariera interior y carfera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de vaioracién
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas v ganancias”;

+ Valores representiativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, gue devengan una remuneracion ccnsistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualments, & instrumentados en tifulos o en anoctaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

» Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emifidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuolas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el

emisor.

« instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en sy caso, las participaciones en ofras Instituciones
de Inversion Colectiva. :
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» Depésitos en entidades de crédito (EECC): depdsitos gue la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcién de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

v+ Derivados: incluye, entre ofros, el valor razenable de los contraios de futuros y forwards, el valar
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y & valor razonable de los
contratos de permuta financiera gue la Scciedad tiene coniratados, asi como los derivados
implicitos incorporades, 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, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

« Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacién de los intereses activos
de la cartera de inversionas financieras, '

» Inversiones morcsas, dudosas o en lifigio; incluye, en su ¢aso, vy a los meros efecios de su
clasificacién contable, el valer en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembelse sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
més de noventa dias desds su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el iotal de derechos de crédito y
cuentas deudoras queg por cualguier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frenie a
terceros. La totelidad 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 recenocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivarmente, en el epigrafe "Deterioro y resuitado por enajenacionas
de instrumentos financiercs - Deteriores” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

i, Clasificacion de los pasivos financiercs

Los pasivos financiercs se desglosan a efecios de presentacion y valoracidon en los siguientes epigrafes del
balance:

- Deudsas a largo/corto plazo; recoge, en su ¢aso, las deudas contraidas con tercercs por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efecios de su
valoracién como “Débites y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, enire otros, el valor razonable de los contratos de futures y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opsiones emitidas v el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratades, asi como los derivados implicitos
incorporados, &n su casc, en los productos estructurados mantenides por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su vaioracidn come “Pasivos financieres a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias’.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracion comec “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias’, tales como pasivos por venta de valores recibides en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los impories pendientes de pago
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por comisiones de gestidén y depdsite. Se clasifican a efectos de valoracion comoe "Débites y partidas a
pagar”.

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

Los actives financieros clasificados a efectos de valoracion como "Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en ef epigrafe "Tesoreria", se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la fransaccidn), integrando los costes de transaccidn directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormenie, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandese los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de perdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aguellas parfidas cuyo impotie se espera recibir en un plazo inferior a un afio se vaioran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” {(que salve evidencia en
condraric sera el precio de la fransaccién), incluyendo los costes de fransaccién explicitos directaments
atribuibles a la cperacidn y excluyende, en su caso, ios intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Ultima liguidacion se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras - Infereses de la cartera de inversicn” del active del balance. Posleriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccidn en gque se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en ef valor razenable se imputan en la cuenta de pérdidas vy
ganancias (véase apartado 3.g.iif).

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

- Instrumenios de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercade gue resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, 0 inmediato habil anterior, 0 el cambio medic
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valares no admitidos aln a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambics que resuitan de
cotizaciones de valores simiiares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus dereches economicos.

- Valores representativos de deuda cotizades: su valor razonable es el precic de cotizacidon en un mercado
activo y siempre y cuando este se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cofizacién, el valor razonable se correspende con el precio de ia transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccién. En este case, se reflejardn las nuevas condiciones utifizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En ¢aso de no existencia de mercado activo,
se apficaran técnicas de vaioracidn (precios suministrados por intermediarios, emisores ¢ difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otfros
instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismo, madelos de descuento de flujos y valoracidn
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de io posible datos
cbservables de mercado (en particular, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el pracio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipes de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores.
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- instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonahle se caicula tomando como referencia el valor
tedrico contabie gue corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvaitas o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y caiculadas en el momentc de la adguisicidn y gue subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depésitos en. entidades de crédite y adguisiciones 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 mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de fa entidad. '

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor fiquidativo del dia de referencia. De no exiglir, se utilizard el Gltimo valor figuidativo
dispenible. En el casc de que se encuentren admitidas a negociacidn en un mercado o sistema muitifateral
de negociacién, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en {1C de inversién libre, IIC de lIC de inversidon libre e ilC exdranjeras similares, segln
ios articuios 73 y 74 del Reat Decreto 1.082/2012, se udilizan, en su caso, vaiores fiquidativos estimados,

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambic oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficienternente liguido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados ¢
sisternas muliilaterales de negociacion, se veloran mediante la aplicacion de métodos ¢ modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciemnbre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

i, Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financiercs clasificados a efectos de valoracion como “Débites y partidas a pagar”, se valoran
iniciaimente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en contraric sera el precic de la transaccién)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amorfizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieres™ de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
cbstante, si el efectc de no actualizar los flujos de efeclivo no es significativo, aguellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominai.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracidn como "Pasivos financieros a valor razonable con
cambics en perdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de ia transaccién) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacian. Posteriorments, los pasivos se valoran por su valor razonabie, sin deducir ios cosies de
transaccién en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios gue se produzcan en ef valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.ii).

En particular, en &l case de la financiaciédn por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frenie a la devolucidn del préstamo o
restitucion de los activos adqguiridos bien temporatmente o bien aportados en garantia.

Baja def bafance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de actives financiercs esta condicionado per la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios ascciados a los activos gue se transfieren:
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1. Silos riesgos y heneficios se traspasan sustancialmente a terceros —caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacio de recompra por su valer razonable en la
fecha de la recompra—, el active financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre ta
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibies, considerando cualguier nuevo
activo abtenide menos cualguier pasivo asumido, y & valor en iibros del activo financiero, determinara asi
ia ganancia o pérdida surgida at dar de baja dicho activo.

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

2. Sise retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al active financiero transferido — caso
de las ventas de actives financieros con pacio de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de fos contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacién de
devoiver los mismos o similares actives u otros casos analogos ~, el active financiero transferido no se
dara de baja del balance y confinuard valorandose con los mismos criterios utilizados antes de ia
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasive financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriorments a su coste amortizado,

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedides en el marce de un acuerde de garantia
financiera, a menos gue 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 vaior de los activos prestados o cedidos en
garantfa se reconocerdn, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantia por la IIC" ©
*Valores aporiados como garantia por ia lIC", respectivamente, en cuentas de orden del balance,

3. Sinise transfieren ni se retienen sustancialmente ios riesgos v beneficies asociados a! activoe financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido ef contrel del mismo.

De acuerdo con ic anterior, los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efective que generan o cuando se han transferido sustancialmenie a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicites. Similarmente, los pasivos financieros sélo se dan de baja dei balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan ¢ cuando un tercero lo adquiere.

Contabilizacidén de operaciones

i. Compraventa de valores af contado

Cuando existen operacicnes con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacidn, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liguidacion. Las compras se. adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun cerresponda, del activo del balance, segin su naturaleza y
el resultado de {as operacicnes de venta se registra en ef epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados per operaciones de la cartera interior {o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instiluciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
gjecucidn el de confirmacion de la operacion, aungue se desconozca el numero de participaciones a
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiguen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de gjecucion se contabilizan, en su case, en el epigrafe "Deudores” del balance.
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it. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compravenias de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta e
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contratc en ios epigrafes "Compromiscs por
operaciones largas de derivados” 0 “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, seglin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros - Resultados por
cperaciones con derivades” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financiercs — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado 0 no en el gjercicio, se registran las
diferencias gue resultan como consecuencia de los cambios en ef valor razonabig de estos contrates. No
obsiante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe “Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho iratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultade de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012, La contrapartida de esias cuentas se registra en el
epigrafe "Derivades” de la cartera interior o exierior y del activo o del pasivo, segun su saldo, del balance,
hasta ia fecha de su liguidacion, excepto en el caso de compraventas a plaze de Deuda Publica, cuya
contrapartida se registra, en su caso, en los epigrafes “Deudores” o "Acreedores” del active o del pasivo,
respectivamente, segln su saldo del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

fii. Adguisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos ¢ adguisiciones con paclo de retrocesion, se registran
en ef epigrafe “Valores representatives de deuda” de la cartera interior o exterior del balance,
independientemente de cudles 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 "Varlacion del vaior razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de la cartera interior {0 exterior)".

fv. Contratos de futuros, opcionss y warrants y ofros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warranis se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion ¢ el vencimiento del contrato en los epigrafes
“‘Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciongs cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segdn su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

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

En ef epligrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en ios mercados correspondientes para poder realizar operaciones en 08 mismos,

En los epigrafes "Deterioro y resultadc por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o *Variacién del valor razonable en instrumentos financieros - Por operacicnes
con derivados”, dependiendo de la realizacion ¢ no de la liquidacidn de la operacidn, se registran las
diferencias gue resultan como consecuencia de log cambios en el valor razonable de estos contratos, La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de ia cariera interior o exterior del
activo ¢ del pasivo, seglin su saldo, de! balance, hasta la fecha de su liquidacion.
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En aquellcs casos en gque el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizarédn en la cuenta "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resuitados por operaciones con derivades” de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operacicnes sobre valores, sila opcién es ejercida, su valor se incorpora a ia valoracion inicial
o posterior del active subyacente adguirido ¢ vendido, quedande excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias. ' :

v. Garantias aporfadas a la Sociedad

Cuando existen valcres aportades en garantia a la Sceiedad distintos de efectivo, el valor razonable de ésios
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la {IC”" de las cuenias de orden. En caso de
venta de los vatores aportades en garantia, se reconoce un pasivo financiere por el valor razonable de su
obligacion de devoiverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance,

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de gue existan, corresponden, fundamentalimenie, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengardn en el siguiente ejercicio. No incluye ios infereses devengados de cartera, que se recogen en
¢l epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de Iz cartera de inversién” del balance.

instrumentos de patrimonio propic

Los instrumentos de patrimonic propio de la Sociedad son las acciones que representan su capifal. Se
registran en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~ Fondos reemboisables atribuidos a
participes o accionistas — Capital” del balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituciones de Inversién Colectiva, el
capital de las Sociedades de inversién de Capital Variable es variable dentro de los limites del capital inicial y
maxime fijados estatuiariamente.

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valer
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe "Patrimonio atribuide a participes o accionistas -

. Fondos reembolsabies atribuidos a participes o accionistas — Accionas Propias” del balance. La amortizacion

g)

de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccion del capital por importe del nominai de dichas
acciones cargandose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivaments, entre la valoracion y el
nominal de las acciones amortizadas en la cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reemboisables atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
"Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reemboisables atribuidos & participes o accionistas
- Prima de emisidn” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacidn de
acciones propias, sin que en ningln 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 porinfereses y dividendos

{os inlereses de actives financieros devengados con posterioridad al momente de i3 adquisicion se
TEconocen, en su caso, contablemente en funcidn de su pericdo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcidn de ios intereses correspondientes a inversiones moresas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. L.a periodificacion de os intereses provenientes de

“la cariera de activos financieros se registra en ef epigrafe “Cartera de inversionas financieras - Intereses de

la carera de inversion” del activo de! balance. La contrapartida de esta cuenta se regisira en el epigrafe
“Ingresos financieros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendes percibidos de oiras sociedades se reconocen, en su c¢aso, como ingreso en el epigrafe
"Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en &l momento en que nace el derecho a
percibirios por la Sociedad,

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesién de comisiones previamente
soporiadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en &l epigrafe "Comisiones retrocedidas
ala iC" de la cuenta de perdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de depdsio, asi como ofros gastos de gestidn necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Ofros gastos de explotacion” 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 registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias, salvc en gl case de las comisiones de liquidacion satisfechas al depositario gue se
regisiran en el epigrafe "Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

fii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

Et beneficio o pérdida derivade de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado 0 no realizado, producide en el ejercicio, se registra en ios epigrafes “Detericro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonabie en instrumentes financieros”,

segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.k, 3.biiy
3.0).

iv. Ingresos y gastcs no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devenge.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto scbre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenia de pérdidas y ganancias,
y estd constituido por ef gasto o ingreso por el impueste corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

El impueste corrente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las
liguidaciones fiscales del impuesic sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones vy el derecho

- a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pages a cuenta.
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El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento v la
canceiacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, gue surgen de las diferencias temporarias
originadas por ia diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
femporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y ios créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalments,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos ne dan
lugar af reconocimiento de un activo por impuestio diferido en ningdn caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacién del gasto por impuesto cuando ia Sociedad genere resultados positivos. Las perdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se regisiran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuenias de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. £n caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierien a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la {ransaccidn, sntendiendo come tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Oifimo 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 imporie neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio”, de ia cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se lievaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.ii).

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previsias en el articulo 67 de la Ley 35/2003 v los
articulos 138 y 138 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la scciedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflictos de interés que vela peor la independencia en la ejecucidon de las distintas
funciones dentro de la sociedad gesiora, asi come la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflictc de interés. Adicionalmente, .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 ¢ en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segun lo
sstablecido en la normativa vigents, ios informes periddicos registrados en la Comisién Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen an las
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora
de la Sociedad, el importe de los depdsites y adquisiciones temporaies de activos mantenides con el
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados
por el Grupo de la sociedad gestora.
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La propuesta de distribucién del resultado correspondiente af sjercicic 2012 que su Consejo de Administracién
propondra a ia Junta General de Accionistas para su aprobacion, es la siguiente:

Buros

Base de distribucién-
Beneficio (Pérdida} neto del gjercicio385.472,59
Distribucion-
Resuliados de ejercicios anteriores  1298.935,67
Reserva legal 8.653,69
Reserva voluntaria 77.883,23

385.472,59

5. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cariera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, el saldo
de les epigrafes "Depositos en EECC", "Derivados” e “Intereses de fa carera de inversion® se incluye como

Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2012 el desglose por piazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el

siguiente;

Vencimiento Euros

Inferior a 1 afio 2.456.577,11
Comprendido entre 1 v 2 afos 560.559,57
{Comprendido entre 2 y 3 afios 665.621,78
Comprendido entre 3 y 4 aftos 516.323,86
Comprendido entre 4 y 5 afios 407.222,76
Superior a 5 afios 32347144
4.929.776,52

Al 31 de diciembre de 2012, en el epigrafe “Cariera Interior — Valores representatives de deuda” del activo del
balance se inciuyen 1.020 miles de euros correspondientes a adquisiciones femporales de activos (Deuda

Publica) cuya contraparte es la entidad depositaria.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad mantenia tas siguientes posiciones en ias cuentas de

COMPromisc:
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Euros
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Futuros y operaciones a plazo de venta 107.032,54
Total 107.032,54

Al 31 de diciembre de 2012, ia totalidad de ias posiciones en cuenias de compromisc mantenidas por la
Sociedad tenian un vencimiento inferior al afio.

_ Asimismo, al 31 de diclembre de 2012 la totalidad del importe que la Sociedad tenia registrado en e! epigrafe
"Pasivo corriente -~ Derivados” de! pasivo del balance corresponde a posiciones denominadas en moneda no

SUro,

En el epigrafe "Deudores” del balance at 31 de diciembre de 2012 se recogen 7 miles de eurcs (¢ miles de euros
al 31 de diciembre de 2011} depositados en concepto de garantia en log mercados de derivados, necesaria para
poder realizar operaciones en los mismaos.

Los depbsitos con entidades de crédito se valoran conforme a jo dispuesto en la Nota 3.b.i. A continuacion se
detalian los depositos con entidades de crédito mantenidos por la Socledad al 31 de diciembre de 2012, junto
con el interés que devengan y su vencimiento;

Tipo de

Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés

Banco Espaficl de Crédito, S.A. Euro 601.345,88; 27/09/2013 4,00%

Banco de Sabadell, S.A. Euro 200,122.36| 30/11/2013 4,00%
801.468,24

l.os valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, 1o estan
en Banco Banif, S.A. ¢ en {réamite de deposito en dicha entidad (véanse Notas 1y B). Los valores mobiliarios y
demas actives financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase,
salvo para servir de garantia de las operaciones gue la Sociedad realice en los mercados secundarios oficiales
de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta
funcidn.

Gestidn del riesgo:

La gestidon de los riesgos financieros que Heva a cabo la Socledad estd dirigida al establecimienio de
mecanismos necesarios para controlar la exposicién de la Sociedad al riesgo de mercado (que comprende el
riesgo de tipo de interés, ef riesgo de tipo de cambic vy e riesgo de precio de accionas o indices bursatiles), asi
como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentide, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coseficlentes normatives que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por la sociedad
gesiora de ia Sociedad. A confinuacion se indican los principales coeficientes normativos a ios gue esta sujeta la
Sociedad: '
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Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva;

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Gnica 1IC, no podra superar el 20% del
patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversién se base an la inversién en un Unice fondo.
Asimismo, la inversién total en lIC mencionadas en el articuio 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, no podra superar &i 30% del patrimeonio de la Sociedad.

Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitides por un mismo emisor no podra superar
el 5% del pairimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre gue la inversidn en
los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Scciedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos ¢ avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organisme internacional del que
Espafia sea miembro 0 por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuande se desee superar gl limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencion de invertir ¢ se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que la
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonic en vailores 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 emisicnas diferentes y que la inversién en valores de una misma emisidn no supere el
30% del activo de la Sociedad. Quedard ampliado al 25% cuando se traie de inversiones en
cbligaciones emitidas por entidades de crédito cuyc importe esté garantizado por actives que cubran
suficientemente los compromisos de la emisibn y que gqueden afectados de forme privilegiada al
reemboiso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursai de!l emisor. £l {otal
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% nc podré superar
el 80% del pafrimonio de la Sociedad.

A estes efecios, las enfidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Unico
emisor.

Limite general a iz inversién en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicion fotal al riesgo se entenderd cualguier
obligacion actual o polencial que sea consecuencia de la utiizacién de instrumentos financieros
derivados, entre los gue se incluiran las ventas al descubierto.

tas primas pagadas por !a compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones esiructuradas, en ningln caso podran superar &l 10% del patrimonic de la
Sociedad.

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

L.as posicicnes frente a un Unico emiser en productos derivados, cbligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos gue cubran suficientemente los compromises de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reemboiso del principal e intereses y depésitos gue
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar ef 35% dei patrimonio de la Sociedad.
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l.as posiciones frente a un Unice emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depbsitos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patdmonio de la
Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo eccndmice se consideran un anico
emisor.

+ Limites a la inversién en valores no cotizados;

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

Queda prohibida la inversién de ia Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora, Asimismo, no podra tener invertido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. iguaimente, no podra
tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades perenecienies
& un mismo grupo,

Se autoriza la inversion, con un limite méximo conjunto de! 10% de! patrimonio, en:

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

+  Acciones y participaciones de |IC de inversién libre y de HC. de lIC de inversidon libre
espafioias,

*  Acciones y participaciones de Entidades de Capital Rigsgo reguladas en la Ley 25/2005.
s+ Coeficiente de liguidez:

l.a Sociedad debera mantener un coeficierte minimo de liguidez del 3% de su patrimonio calculado
sobre el promedic mensual de la Seciedad.

+ Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podrad endeudarse hasta el limite conjunto de! 10% de su patrimenio para resolver
dificuitades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no supsrior a un mes, o por
adquisicion de actives con pago aplazado, con las condiciones que estabiezca la Comision Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en fa compra de
activos financieros en el periodo de liquidacion de la operacion que establezca el mercado donde se
hayan confratado.

Los coeficientes legales antericres mitigan los siguientes riesgos a los gue se expons la Sociedad gue, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifice por la sociedad gestora:

Riesgo de crédifo

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en ef 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 riesgos antes descritos.
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La politica de control de riesge de créditc que lleva a cabo ia Sociedad consiste, principaimente, en la definicién
y monitorizacidn periédica de Hmites internos en funcion de la vocacion inverscra de la IIC determinando, entre
otros aspecios, el rating minimo de inversidn y rating medio de la cartera, ia exposicidn méaxima por emisor y su
rating v la exposicién maxima por tramos de rating.

Riesgo de liguidez

En el caso de que la Socledad invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercades con una reducida
dimension y limitade volumen de contratacion, o inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian guedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar ef cumplimiento de
los coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas,

En concreto, la politica de control del riesgo de liguidez que fieva 2 cabo la Socledad conslste, principalments,
en la definicion y monitorizacien periddica de limites intemes en funcion de la vocacion inverscra de la IC,
determinando, entre otros aspectos, el porcentaje minimo de fiquidez (tesoreria y adquisiciones temporales de
activos) de las carteras y su exposicion maxima a activos poco liquidos.

Riesgo de mercado

£l riesge de mercado representa la pérdida en las posiciones de las instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significatives
podrian agruparse en los sigulentes:

- Riesgo de fipo de inferés: 1a inversidn en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de inierés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipe de camkbio: la inversidn en activos denominados en divisas distintas del euro conileva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio,

- Riesge de precio de acciones o indices bursétiles: ia inversidn en instrumentos de patrimonio conlleva
gue la rentabilidad de la Socledad se vea afectada por la volatiidad de Jos mercados en los que
invierte. Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su
caso, riesgos de nacionalizacion o expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La politica de control de riesgo de mercado que lleva a cabo la Sociedad consiste, principaimente, en ia
definicién y monitorizacion periddica de limies internos en funcidn de la vocacién inversora de fa liC
determinando, entre ofros aspectos, las bandas de exposicidn maxima vy minima de la carteras a la renta
variable y/o a la renta fija, la exposicidén a divisas o los rangos de exposicion a riesgo de tipos de interés
{duracién).

. __Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2012, la composiciéon del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:
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Euros
Cuentas en el depositario:

Banco Banif, S.A. {cuentas en eurcs) 81.327,43
Banco Banif, S.A. (cuentas en divisa) 171.938,17
_ 253.265,60

Otras cuentas de tesoreria;
Otras cuentas de tesoreria en divisa - 561293
5.612,93
258.878,53

Los saldos positives de las principales cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad han devengado en el
ejercicio 2012 un tipo de interés anual del EURIBOR menos 0,20 puntos porcentuales para ias cuentas en euros
y del LIBOR menos 1,125 punios porcentuales para las cuentas en divisa, ambos revisables y liguidables
trimestraimente,

Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reembolsables

atribuides a participes o aceionisfas

Capital y Accliones propias

En el epigrafe “Capital” del balance se recoge e! capital inicial con el que se ha constituido la Sociedad, asi como
ia parte del capital estatutario maximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha sido efectivamente suscrito, A continuacion se detalla la composicién del saldo de "Capital” al 31
de diciembre de 2012 y 2011;

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Capital inicial 2.404.050,00 2.404.050,00
Capital estatutario emitido 3.742.150,00 3.742.150,00
Capital 6.146.200,00 6.146.200,00

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el capital social de fa Sociedad estaba formalizado en 614.620 acciones
neminativas de 10 euros de vaior nominal cada una (con idénticos derechos politicos y econémices), totalmente
suscritas y desembolsadas.

Ef capital en circulacion al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es el siguiente:

17



CLASE 82

OLO715702

Euros

31-12-2012

31-12-2011

Capital estatutario maximo
Capital nominal no suscrito ni en circulacion

12.020.250,00
(5.874.050,00)

12.020.250,00
(5.874.050,00)

Capital 4.146.200,00 6.146.200,00
Nominal acciones propias en cartera {900,00) (390,00)
Capital en circulacion 6.145,300,00 6.145.810,00

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de instituciones de Inversion Colectiva establece que la adquisicion por la
Sociedad de sus acciones propias, entrs el capital inicial y e! capital estatutario méxime, no estarad sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adguisicion derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decrefo
Legislative 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texte Refundide de la Ley de Sociedades de Capital,
Estas operaciones, por tanio, no precisan auiorizacion de la Junta General de Accionistas y no estan suyjetas a
los limites porcentuales sobre el capital social,

Vaior liquidativo de la accién

Al 31 de diciembrs de 2012 y 2011, el calcuio del valor liquidative de ia accion se ha efectuado de ta siguiente
manera: .

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Patrm.wmo atr{buldo a Qarta.m'pes 0 accionistas de 8.098.825,21 7.714.020,96
Ia Sociedad al cierre del ejercicio
Valor liquidative de la accién 13,18 12,55
Numero de acciones en circulacion 614.530 614.581

De acuerdo con la legislacién aplicable a la Scociedad, el ejercicio de los derechos econdmicos y politicos
incorporados & las acciones pendientes de suscripcién y desembolso o en cartera se encuentra en suspanso
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas ¢ vendidas.

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

N° de Acciones
600,023

% de Participacidn
97.64%

Europe Holiday Homes, S.L.

Al 31 de diciembre de 2012 v 2011 af nimero de accionistas de la Sociedad era de 192 y 198, respectivamenta,
Conforme a la normativa apiicable, el nimero minimo de accionistas de las Sociedades de inversion de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyc caso dispondran def plazo de un afio para lievar a cabo la
reconstitucion permanente del ntimero minimo de accionistas.
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Prima de emisién

En eif caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacién o enajenacion y el valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segun se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez 0 previamente adguiridas por la
Socledad, se registran, en su caso, en el epigrafe “Prima de emision” def balance.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capitai permite expresamente la utifizacion de este saldo para
ampliar el capital y nc establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 la composicidn del saldo de reservas es la siguiente;

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Reserva legal 104.472,49 104.,472,49
Reserva voluntaria 837.465,99 837.479,02
Reservas 941.938.,48 941,951,581

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio econdmice deberan destinar un 10% del mismo a la
reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% dei capital social establecide en ef Texto Refundido de la
l.ey de Sociedades de Capital, excepto cuando existan pérdidas acumuladas, en cuyo caso el beneficio se
destinard a fa compensacion 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 det 10% del capital social
ya aumentado, Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
soclal, esta reserva sélo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan oiras
reservas disponibles suficientes para este fin.

El saido del epigrafe “Resultades de ejercicios antericres” recoge, en su caso, los resulfados de ejercicios
anteriores (negativos ¢ positivos) pendientes de aplicacion de la Sociedad.

Tanto la reserva voluntaria come los resultados de ejercicios antericres no tienen restricciones especificas en
cuanito a su dispenibilidad.

Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la gestidon y administracién de la Sociedad estén encomendadas a su sociedad
gestora, Por esie servicio, y conforme a lo establecido contractuaimente en cada momento, durante los
ejercicios 2012 y 2011, la Sociedad ha devengado como gasto una comisién calculada sobre el patrimonio diario
de la Sociedad que se satisface mensualmente. Adicionalimente, y también conforme a lo establecido
contractualmente en cada momente, la Sociedad ha devengado como gasto que se liquida anuaimente una
comision calculada en funcion de los rendimientos positivos del gjercicio.
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La entidad depositaria de la Sociedad (véase Notfa 1), durante los ejercicios 2012 y 2011, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, una comision anual calculada sobre el
patrimonio diario de la Scciedad que se satisface trimestralmente.

Los impories pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2012 y 2011, se incluyen en ¢l salde
det epigrafe "Acreedores” del balance.

La Orden EMA/B96/2008, de 5 de marza, que desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién Colectiva, tiene por objete la concrecion y desarrolio de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las instituciones
de !nversion Colectiva, Las principales funciones son;

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

2. Comprobar gque las cperaciones realizadas han respetado los coeficientes y criterios de inversién
establecidos en ia normativa vigente.

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

4. Contrastar con carécter previo a ia remision a la Comision Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacion publica periddica de la Sociedad.

5. Custodia de fodos los valores mobiliarios y demés actives financieros que integran el patrimonio de g
Sociedad, bien directamente ¢ a fravés de una entidad participante, conservando en todo caso la
responsabilidad derivada de la realizacion de dicha funcion,

8. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efective son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de liquidacidn 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 relatives a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad, por un
importe de 3 miles de euros (3 miles de euros en el gjercicic 2011).

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad no tenia ningtn importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales gue a dichas fechas acumulara un aplazamiento supericr al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2012 y 2011 a dichos proveedores sa
han realizado dentro de los {imites legaies de aplazamiento.

Situacidn fiscal

La Sociedad tiene ablertes a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2008 vy siguientes.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de gjercicios anteriores por importe de 22 y 27 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contabie antes de impusstos de! ejercicio v la base
imponible antes de compensacién de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Reat Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).
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Cuande se generan resuitades positivos, la Sociedad registra en &l epigrafe "impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de perdidas y ganancias un gasto en concepto de impueste sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que la Sociedad obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

El Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, introdujo una serie de modificasiones tributarias con efectos para
los periodos impositives que se hayan iniciado el 1 de enero de 2012, £n concreto, en el caso de existir bases
imponibles negativas, se amplia el plazo para compensar dichas perdidas fiscales con los beneficics futurcs de
quince a dieciocho gjercicios, en determinadas condiciones.

Al 31 de diciembre de 2012, el saldo de! epigrafe "Otras cuenias de orden — Pérdidas fiscales a compensar’ no
recoge la compensacién de las pérdidas fiscales correspondienta al ejercicio 2012.

Debido a las posibies diferentes interpretaciones gue pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones que en el futuro pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para los afics sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
centingente, cuyo importe no es posible cuanfificar de manera objetiva. No obstante, en opinién de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en fuuras inspeccicnes se materialicen dichos pasives
centingentes es remoia y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.

16, Informacion relativa al Consejo de Administracién

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Durante los ejercicios 2012 y 2011, la Scciedad no ha pagado ni devengade cantidad alguna en concepte de
sueldos, distas y otras remuneraciones a los miembros actuales ¢ anteriores de su Consejo de Administracion.

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

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

Las pariicipaciones y/o cargos o funciones que los Administradores de la Scciedad (que desempefiaban sus
cargos al 31 de diciembre de 2012, o sus personas vinculadas, en su caso) ostentaban y/o ejercian en otras
instituciones de inversion colectiva de naturaleza societaria cuyo objeto social consiste en la “captacion de
fondos, bienes o derechos del publico para gesticnarlos e invertirios en bienes, derechos, valores u otros
instrumentos, financieros © no, siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcidén de los
resultades colectivos” {véase Nota 1), son los siguientes:

- D. Juan Alcaraz Alcaraz, ostentaba un porcentaje de participacion de! 4,35% del capital en circulacion
de Marjami 2, S.1.C.AV., S A, y desempefaba ef cargo de consejero an la misma.

- D. Juan ighacio Valero Herméndez, desempefiaba e cargo de consejerc en Marjami 2, S.L.C. AV, S.A.

- . Pedro Alcaraz Alcaraz, ostentaba un porceﬁtaje de participacion del 2,92% del capital en circulacion
de Marjami 2, S.1.C.AV., S.A. y desempefiaba el carge de consgjero en la misma.
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11. _Acontecimientos posteriores al clerre

Con posterioridad al clerre del ejercicio no se ha producide ningln heche significativo no descrite en las notas
antericres.
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Anexo: Detalle de fa Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2012 _

J&P ALCARAZ INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa Descripcién Euros

EUR { RFIJA{SPAIN GOVERNMENT4.20{2013-07-30 102.573,81
EUR |RFUJAIGENERALITAT VALE|5.50[2013-04-26 99.390,41
EUR | RFUAIICO (INSTITUTO D|3.88)2016-05-20 257.873,09
EUR | RFIA[ICO (INSTITUTO DJ4.88j2037-07-30 407.222,76
EUR |RFUJAICOMUNIDAD AUTONOM.75[2015-03-26 198.269,26
EUR | RFIJAIXUNTA DE GALICEA|3,70{2014-05-27 150.175,01
EUR |RFIJAFADE (FONDO DE A|4.00:2015-12-17 201.172,00
EUR |RFIJAENAGAS4.382015-07-06 107.225,25
EUR | RFIJAISANTANDER FINANC|10.50/2048-07-27 161.804,75
EUR |RFIJAJOBRASCON HUARTE {7.3812015-04-28 158.855,27
EUR |RFUJAJIBERDROLA FINANZ/3.88/2014-02-10 206.565,52
EUR |RFIJAIBBVA SENIOR FINA|4.00[2013-05-13 199.827.47
EUR | RFIJAIBPE FINANCIACION|3.6212013-09-16 199.208,39
EUR | RFIJAJABERTIS INFRAEST}4.62[2016-10-14 157.260,39
EUR | RFIJA|CAIXABANK,S.A[3.75[2013-11-05 151.781,07
EUR | RFUABBVA SENIOR FINA4,0012013-03-22 200.522,00
EUR | RFNAJICO (INSTITUTO Di4.38[2014-03-31 203.819,04
EUR | PAGAREBANCO SANTANDER|0.0012013-04-09 383.097,64
EUR  REPOISPAIN GOVERNMENT BJ0.202013-01-02 1.02¢.603,00
TOTAL Cartera interior- Valores representatives de denda 4.366.743,13
EUR | ACCIONESIBANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA | 13077840
EUR | ACCIONESBANCO SANTANDER 106.268.,10
EUR | ACCIONES|DIA 33.670,00
EUR | ACCIONES|FERSA ENERGIAS RENOVABLES 1.727,20
EUR | ACCIONES|IBERDROLA 56.401,78
EUR | ACCIONESREPSOL, S.A. 73.408,65
EUR | ACCIONES{TELEFONICA 172.557,46
EUR | DERECHOSREPSOL, S.A, 2211,59
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 577.023,18
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Divisa Descripeién Euros

EUR | RFUIJAIBANESTOZ.0012049-10-29 15.159,59
EUR | RFUAJKREDIT FUER WIED3.55]2016-10-25 53.599,02
EUR | RFIIAIMORGAN STANLEY|0.6112016-04-13 47.591,36
EUR | RFIJAIBBVA INTL. PREF |8.50|2049-10-21 146.507,10
EUR | RFIUARCO (INSTITUTO DJ3.7512013-07-15 _ 1060.176,32
TOTAL Cartera exierior- Valores representativos de deuda 363.033,39
EUR | ACCIONESFRANCE TELECOM ‘ 16.678.,00
EUR [|ACCIONESIBAYER AG 29.978,13
EUR [ ACCIONESIE.ON SE 7.693,14
EUR [ ACCIONES|AXA ' 318.982.00
TOTAL Cartera exterior- inst'rumentos de patrimonio 63.331.27

EUR | PARTICIPACIONES[CARMIGNAC PATRIMOINE FIM 109.576,00
EUR | PARTICIPACIONESICARMIGNAC SECURITE (EUR) 130.116,80 |
USD | PARTICIPACIONES|TEMPLETON GLOBAL BOND FU 37.889,86

EUR | PARTICIPACIONESIMUZIN AMERICAYIELD EUR 124.850,00
USD | PARTICIPACIONES|IFRANKLIN MUTUAL 27.170,16
USD [ PARTICIPACIONESPIMCO GLOBAL INV GRADE C 369.412,34
EUR | PARTICIPACIONES|ROBECO US PREMIUM 121.818,10
EUR | PARTICIPACIONES|TEMPLETON ASIAN GROWTH 116.603,24
EUR | PARTICIPACIONESIPICTET FUNDS (LUX) EMERG 135.992,00
EUR | PARTICIPACIONES|ABERDEEN GLOBAIL - EMERGI 47.523,00
EUR | PARTICIPACIONES|SINOPIA ALT GLB BOND MKT 62.001,62
USD | PARTICIPACIONES|ING HIGH DIVIDEND 71.602,78

TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 1.344.535,90
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J&P Alcaraz Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

Evolucion de los negocios {mercados), situacion de la Sociedad y evolucién
previsible

El ejercicio 2012 fue iniciado con los mercados financieros animados por diferentes factores, principalmente de
indole macroecondmica. l.as dos subastas del Banco Central Europeo, por las que se inyecid una gran cantidad
de liquidez por tres afios a los bancos de la Eurozona, mostraron el apeyo incondicional de los bances centrales
en fa recuperacion econcmica.

Diferentes indicadores estadounidenses comenzaron en el ejercicic 2012 a dar muestras de una clara
recuperacion de su actividad econdmica. No obstante, en cuante a la Eurozona, los indicadores de confianza
econdmica, aungue mostraban cierta estabilizacion, io hacian a niveles realmente bajos, apuntando a nusves
crecimienios negativos en los trimestres poslericres. Por paises, uno de los focos de atencion de los inversores
continué siendo la economia griega. Durante la primera parte del ejercicio 2012 los mercados ceiebraron el
segundo paquete de rescate, acompafiade de una sustancial quita de la deuda griega en manos privadas, No
obstante, meses mas tarde, las elecciones generales arrojaron un resultado muy dividido que hizo imposible
alcanzar un acuerdo de gobiernc, lo gque desembocd en unha nueva convocatoria electoral para mitad del
ejercicio 2012, '

En Espafia, el primer semestre del ejercicio 2012 ha estado marcado por un entorno de incertidumbre sobre la
dificultad de reducir el déficit publico en la cuantia reguerida por la Unidn Europea, ademas detf impacto gue las
reformas estructurales emprendidas podilan fener sobre &l crecimientoc econdmico. Con fodo esto, &
comportamiento de los activos financieros ha sido dispar, especialmente en lo referido a renta variable, con
fuertes subidas en los mercados estadounidenses y retrocesos en la Eurozona (a excepcién de Alemania que ha
sido considerado pals refugio). En cuantc a los mercades de renta fila, han reflejado igualmente las
incertidumbres en torno & las economias periféricas, con fuertes repuntes de rentabilidad en sus bonoes
soheranos y caidas en los paises "core” durante el primer semestre.

La segunda parte del ejercicic 2012 se inicié con un entomo econdmice caracterizado por el bajo crecimiento,
fuertes ajustes fiscales y desavenencias politicas dentro del seno de la Unién Europea, donde se perfilaban dos
bloques, uno a favor de maycres medidas de austeridad y otro mas centrado en la implementacién de medidas
de apoyo al crecimiento econdmico. Durante este periodo, ha destacado el papel crucial de jos bancos centrales
a ambos lados del Atidniico. De este modo, en Estados Unides, la Reserva Federal ha decidide instaurar un
nuevo programa de recompra de activos hipotecarios, que ha sido cempletado al final del ejercicio con nuevas
compras de ‘ireasuries”, y ha decidido mantener los tipos de interés a los bajos niveles actuales hasta el
gjercicic 2014. En cuanto a la Eurozona, ha destacado la defensa dei suro por el BCE, que ha decidido implantar
un programa de recompra de deuda soberana en los tramos cortos.

£n lo referido al lado geopolitico, en Europa, durante el segundo semestre del ejercicio 2012 ha perdido fuerza la
postura a favor de la rigida austeridad econdmica y la Unidn Europea ha flexibilizado los objetivos de déficit
presupuestario a varios palses de la Eurozona. Ademas, se ha afiadide 1a aprobacién definitiva del Mecanismo
Europeo de Estabilidad (MEDE), gue ha pasadeo a sustituir al Fondo Europeo de Estabilidad Financiera y que
funciona como un mecanismo permanente para salvaguardar la estabilidad financiera en la Eurozona g iraves
del ofrecimiento de ayuda financiera a estados miembros que se hallen en una situacion de crisis econdmica. En
cuanto a Espafia, ademas de! impacto positive de estas medidas en la Eurozona, se ha fraguado la concesion
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de un paquete de ayudas al sector financiero acerdadoe con la Unién Europea, por el que se ponen a disposicién
del entramado bancario espafiol hasia 100.000 millones de euros, En Esiados Unidos, el segundo semestre ha
venido marcado por las necesarias negociaciones enfre republicanos y demdceratas para mitigar el efecto def
fuerte ajuste fiscal al que esta economia estara sometida durante el gjercicio 2013, las cuales han cerrado al
final del ejercicioc de manera satisfactoria para los mercados. Todos estos acontecimientos han provocado un
fuerte repunte de los activos de la Eurczona frente a Estados Unidos, con fuertes subidas bursatiles en todos ios
paises miembros al final del ejercicic 2012. Ademas, fa renta fija ha mostrado un comportamiento simifar, acorde
al aumento del optimismo de los inversores, con importantes descensos en las rentabilidades de los paises
periféricos y unas primas de fesgo mas relajadas que los maximos vistos durante el ejercicio 2012,

Con todo elio, el gjercicio 2012 ha sido saldado con un balance positive en gran parte de los actives financieros.
En lo referido a renta variable, el Eurostoxx 50 ha cerrado con una subida en euros del 14%, gue se compara
con una subida en dblares dei 13% del S&P. Dentro de la renta fija, el activo mas beneficiade ha side sin duda ia
renta fija corporativa, que se ha heneficiado de la blsgueda de rentabilidad de los inversores sin necesidad de
- asumir la volatilidad de fos mercados de renta variable, alcanzando el segmento de *grado de inversién” en
Europa un retornc absoluto del 13%. Por la parte de divisas, el cruce délarfeuro ha seguide el compas de la
aversion al riesgo en los diferentes momentos del ejercicio, perdiendo terreno e euro en los momentos de
incremento de volatiidad y ganando en aquélios de aumentc del optimismo inversor. E! tipo de cambic
délar/eurc ha cerrado el gjercicio 2012 en 1,3194,

El ejercicio 2013 previsiblemente seguira siendo un afo de politica monetaria expansiva de los bancos centrales,
que frataran de seguir prestando apoye & la recuperacion econémica en las econcmias clave a nivel global
{Eurozona y Estados Unidos). Con toedo ello, durante el ejercicio 2013 se deberia ir fraguandc en 'a Eurozona
una recuperacion gradual de los indicadores econdmicos con un crecimiento estimado del PIB en torno al §,2%.
En cuanto a Estados Unidos, st el ajuste fiscal supong, como se estima, un impacto negativo en torno at 1,5%,
permitiria ain un crecimienic scontmico en el entorno del 2% para el conjunto del ejercicic 2013.

Use de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el usc de instrumentos financieros por la Scciedad (véase Nota 5 de ia Memoria) esta
destinado a la consecucién de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de
precio, crédito, liguidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por ia
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comision Nacionai del Mercado de Valores). '

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012

Nada que ressfar distinto de Io comentado en la Memoria.

investigacion y desarrollo

Nada que resefiar dade ef objelo social de la Sociedad.

Adquisicidén de acciones propias

La Sociedad nc ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo large del pasado
ejercicio 2012, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucién 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 & de julic de 1993, sobre normas de funcicnamiento de las Scciedades de Inversion Mobiliaria de
Capital Variable. :

Al 31 de diclembre de 2012, la Sociedad tenfa accicnes propias en cartera por valor de 1,142 B2 euros (véase
Nota 7 de la Memoria}.



Diligencia gue levanta el Secretario del Consejo de Administracion de J&P Alcaraz Inversiones, Sociedad de
Inversion de Capital Variable, S.A., D. Juan ignacio Valero Hernandez, para hacer constar que todos los
miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento, gue
se compene de 30 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracion 010715681
a 0L0715710, 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 todos y cada uno de los seficres Consejeros de la Sociedad, cuyos
nombres y apellidos constan a continuacion, de io que doy fe.

Roadilla del Monte, 8 de marzo de 2013

El Secretario del Consejo de Administracion

e~

Fdo.: Juan ignacio Valero Hermandez

El Presidente del Consej

Fdo.: Juan Alcaraz Alcaraz

Consejeros:

F&5.: Pedro Alcaraz Alcaraz



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

Identificacion de la Sociedad: J&P Alcaraz Inversiones, Sociedad de Inversién
de Capital Variable, S.A.

NIF: AB2576459
l.os abajo firmantes, como Administradores de ia 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 def Ministerio de Justicia de 28 de enero
del 2009.
El Secretario del Consejo de Administracion

Fdo.: Juan ignacio Valero Hernandez

d6.: Pedro Alcaraz Alcaraz



