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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Equilibria Investments, Sociedad de Inversidn Libre, S.A. (en adelante, la
Sociedad):

Hemos auditado las cuentas anuales de {a Sociedad, que comprenden el balance al 31 de diciembre de
2612, la cuenta de pérdidas v ganancias, el estado de cambios en el pairimonio neto v la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. L.os administradores son responsables de
la formutacion de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de
informacidn financiera aplicable (que se identifica en {a Nota 2 de la memoria adjunta} y, en particular,
con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabifidad es expresar una
opinidn sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con
la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafla, que requiere el
examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y Ia evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta
de aplicacion.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del gjercicto 2012 adjumas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonic y de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2012, asi como de los resubtades de sus operaciones correspondientes al ¢jercicio anual
terminade en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que
resulta de aplicacidn y, en particular, con los principios v criterios confables contenidos en el mismo,

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos v no forma parte infegrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacidn
contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio
2012. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance
mencionade en este mismo parrafo y no ncluye la revision de 11"110rmac,10ﬂ distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.
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EQUILIBRIA INVESTMENTS, S.1L., S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

CLO788638

(Euros)
ACTIVOD 31-12.2012 31.12-2011 () PATRIMONIO Y PASIVO 31-12.2012 31-12.2091 {9
ACTIVO KO CORRIENTE 71.606,89 89,711,37 | PATRIMONIO ATRIBUIDOD A PARTICIPES O 36.422.523,60 33.414,608,11
ACCIONISTAS
inmoviiizade intangible - - Fondos reembolsables  atribuideos  a 38.123.623,60 33.414.608,11
participes o arclonlstas
inmovilizade material 71.606.89 88.711,37 Capital 21.458.180,00 18.118.180,00
Blenes inmuebles de use propic - - Rarticipes - -
Moblliario v enseres 71.808 89 B88.711.37 Prima de emision 10.177.245,34 8.345. 717,04
Actives por impueste diferide - - Reservas 5.845.610,02 5.734.093,08
ACTIVO CORRIENTE 37.265.213,43 32.417.037,54 (Actiches propias) {2.260.466,08) -
Deudorss 1.266.813.67 464,908,198 Resultados de gjerciclos anteriores - -
Cartara de inversiones financleras 34.654.351,39% 32.349.328,40 Ofras aportaciones de socios - -
Cartara interior 24,290.842,20 22.104,522,83 Resultado de! sjercicio 802.854,32 216.807.08
Valores representatives de deuda 23.821.576 40 20.825.6818,85 {Dvidendo a cuenta) - -
Instrumentes de patrimonie 468.795 80 1.274.844 18 | AJustes por camblos de valor en - -
Inmovilizado material de usc propio

Instituciones de [nversion Colectiva “ B Oftro patrimonlo atribuido - B

Depésitos en EECC - -

Derivados 440,00 3.960,00 | PASIVC NO CORRIENTE - 38,000,00

Otros - - Provisiones a large plaza - 38.000,00
Cartara exterior 10.208.848,27 10.601.538 42 Daudas a large plaze - .

Vaiores representativos de deuda “ 5.609.228,53 Pasivos por impusasto diferido - -

Instrumentos de patrimonio 108.387,50 518.878,20

Instituciones de Inversién Colectiva 10.103.450,77 3.618.031,68 | PASIVO CORRIENTE 1.213.298 72 54.140,80

Depésilos en EECC - - Provisiones a corto plaze 106.486,29 B

Berivades - 87 600,00 Daudas 2 corte plazo - -

Otros . - Acreetores 831.728,32 §2.220,80
Intereses de ia cartera de inversién £3.690,92 243,265,848 Paslves financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o an litigio - - Perivados 176.082,11 $.920,00

Periodificaciones “ - Periodificaciones “ .
Tesorarla 1.444.948 27 602.804,25

TOTAL ACTIVD

37.335.820,32

33.506.748,31

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

37.336.82032

33.506.748 81

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISC

Compromisos por operaciones largas de
terivados

Compromisos por operaciones cortes de
derivados ’

OTRAS CUENTAS DE ORDPEN
Valores cedidos en préstamo por la HC
Vatores aporiados coma garantia por fa liC
Valores recibidos en garantia por |2 HC
Capltal nominal no suscrite ni en circulacion
{SICAV)
Rérdidas fiscales a compensar
Otros

16.664,726,53 §.850,247.11

10.340,00 3.633.607,11
16.683.786,53 2.216.640,00
42,687.420,00 44.927.410,00

42.541,820,00

4£.500,00

44.881.810,00

456.600,00

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

59,251,548 53

50.777.867,11

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunia forman parte integrante

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

del balance al 31 de diciembre de 2012,
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EQUILIBRIA INVESTMENTS, S.LL., 5.A.

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

(Eﬁros)

2012 2011 (1
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolscs . -
Comistones retrocedidas a la G - -
Gastos de Personpal {413.236,40} {406.128,26)
Otros gasios de explotacion (312.872,20} {277.749,50)

Comision de gestién 5479248} 143.317,92)

Comisién depositario (18.264,12) {14.820,74}

Ingreso/gasto por compensacion compartimanto - -

Otros (239.515,82) (218.810,84)
Amortizacién del inmoviiizade materiat (33.352,43) {30.073,38}
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resuitados por enajenaciones de inmevilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION {759,261,03) {713.951,14)
ingresos financieros T81.362,72 945.351,39
Gastos financieros (72,374,683} {91.070,54}
Variacion def valor razonable en instrumentos financieros 848,958, 88 £78.077,18

Por operactones de ta cartera intesior 108 617,68 216,4680,48

Por operacionsgs de 1 canera exterior 743.861 33 370.858,7%

Por operaciones con derivados 13.620,00) [8.240,00)

Otros - -
Diferencias de cambio {140.643 45) (29.690,60}
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 153.030,97 {468,824,27)

Deterioros - -

Resuitados por operaciones de ia carfera interior {260.439,91} ’ 1.240,35

Resultados por cperaciones de la cariera exierior £8.443,52 (606.840,70)

Resultades por operaciones con derivados 32502658 136.779,08

Ctros - -

RESULTADO FIRANCIERC 1.570.338,80 532.748,57
RESULTADO ANTES DE IMPUESTCS 811.075,86 218,195,083
Impuesto sobre beneficios (8.121,34) {2.187 95)

RESULTADQ DEL EJERCICIC . 802.864,32 216.607.08

(*} Sg presenia, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte
integrante de la cuenia de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicie
anual terminado el 31 de diciembre de 2012,
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GLASE 87

EQUILIBRIA INVESTMENTS, S.L.L,, S.A.

Estados de cambics en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anualés 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:

Eures
2013 261107

802.954,32 | 216.607,08

Resultado de fa cuenta de pérdidas y ganancias
Total Ingresos y gastos imputados directamente en el patrimenio atribuide a participes y acclonistas

Tetal transferenclas a la cuenta de pérdidas y ganancias

802.864,32 | 216.607,08

Total de ingresos y gastos recenocidos

(") Se prasenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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GLASE 87

Equilibria Investments, S.I.L., S.A.

Memoria
correspondiente al gjercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

. __Resefa de la Sociedad

Equilibria investmants, S.1.L., 8.A. {en adelante, la Sociedad) se constituyd el 14 de mayo de 1999 bajo la
denominacion de Ocejon Inversiones, Sociedad de inversidn Mobitiaria de Capital Variabie, S.A. Con fecha 5 de
febrero de 2004, la Sociedad cambié su denominacién por la de Ocejon Inversiones, Sociedad de Inversion de
Capital Variable, S.A., con fecha 7 de abril de 2005 per la de Tagomago investment |l, Sociedad de Inversion de
Capital Variable, S.A. v, finaimente, con fecha 1 de febrero de 2011 la Sociedad se fransformd en Sociedad de
Inversion Libre, cambiando su denominacion por la actual. La Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesfo en la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, en 1o dispuesto en el Real Decrelo
1.082/2012, de 13 de julio, en la Orden EHA 1.169/2008, de 28 de &bril, en la Circular 1/2006, de 3 de mayo,
reguladora de Instituciones de Inversién Colectiva de Inversidn Libre v en la restante normativa especifica de las
instituciones de inversién Colectiva,

l.a Sociedad figura inscrita en el registro administralivo especificc de |z Comisién Nacicnal del Mercado de
Valores con el nimero 3. Las accicnes de la Sociedad estan admitidas a negociacion en el Mercado Alternativo
Bursatil, sistema organizado de negociacién autorizade por el Gobierno espafol, sujeto al articulo 314 de la
vigente Ley espaficla del Mercade de Valores y supervisado por ia Comision Nacional del Mercado de Valores
en su organizacion y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2012, segin sus Administradores, la Sociedad no forma parle de ningun grupo de
sociedades,

Con fecha 27 de diciembre de 2012 la Junta General de Accionistas de Iz Sociedad ha aprobado el traslade del
domicilio social a la Ciudad Grupo Santander, Avenida de Cantabria sin numeto, en Boadilia dei Monte, provincia
de Madrid, heche que ha sido inscritc en el Registro Mercantil con fecha 23 de enero de 2013. Al 31 de
diciembre de 2011 el domicilic social de la Sociedad se encontraba en Calle Juan Hurtado de Mendoza, namero
15, Madrid.

El ohjete social de |z Sociedad es la captacién de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e
invertirios en biénes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre gue &l rendimiento del
inversor se establezca en funcidn de los resultados colectivos:

La Sociedad de inversion Libre se configura como un producto de amplia flexibilidad inversora, destinado a
inversores que, por su mayor experiencia o formacion financiera, precisan de menor proteccion, No obstanig,
para facilitar gue también los pequefios inversores puedan acceder a esta modalidad de inversion, la normativa
aplicable, exige gue ! inversor suscriba una declaracion escrita de consentimiento, que acredite que conoce las
singularidades de las sociedades de inversidn libre y sus diferencias con las sociedades de inversion de capital
variable.
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Con fecha 10 de diciembre de 2010, la Junta General de Accionistas de la Sociedad tomé los siguientes
acuerdos, que fueron autorizados por la Comisidn Nacional del Mercado de Valores con fecha 26 de noviembre
de 2010 e inscritos el 1 de febrero de 2011;

- Sustituir a Santander Asse! Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Celectiva,
S.A., en la gestion de la Sociedad por el Consejo de Administracion de la misma (autogastion),
delegando en Santander Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Cofectiva,
S.A. Unicamente la administracion y contabilidad de la Sociedad, ademas de las funciones de
cumplimientoe normativo y gestién de riesgos, lo cual fue formatizado con fecha 1 de febrero de 2011.

- Meodificar la politica de inversidn de la Sociedad para adecuarla a la definida para las Instituciones de
Inversion Colectiva de inversion libre en el articulo 43 del entonces vigente Real Decreto 1.309/2005, de
4 de noviembre (actualmente, articuic 73 del Reat Decreto 1.082/2012, de 13 de julio), con sujecion a la
obtencion de fa auforizacidén administrativa correspondiente por parte de fa Comision Naciona! del
Mercado de Valores.

Finaimente, con fecha 27 de diciembre de 2012 la Junta General de Accionistas de la Socledad ha decidido
volver a designar a Santander Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva,
S.A., como entidad encargada de la gestion de la Sociedad, dejando sin efecto los acuerdos adoptados
anteriormente en relacidn con el cardcter de autogestionada de la Sociedad. Dicha designacion ha sido inscrita
en ia Comision Nacional del Mercado de Valores con fecha 25 de enero de 2013 y que se harg efectiva, por
fanto, ya en el ejercicio 2013.

La Sociedad manienia personal propio & inmovilizado material, a efectos de disponer de los medios humanos y
materiales necesarios para realizar la autogestion de sus activos. Con motivo de {a designacién de entidad
gestora mencicnada anteriormente, el Consejo de Administracién ha previsto la venta del inmovilizado material
de la Sociedad durante lps priméros meses del ejercicic 2013. Adicionalmente, con fecha 16 de noviembre de
2012 el Conseio de Administracién ha acordado rescindir los contrates de {odo el perscnal, a excepcion de
Carios Arenilias Lorente (consejero de la Sociedad}, que permanece como asesor de la Sociedad sin vinculacion
labaral. Los gastos de liquidacion de los contratos de personal, las pérdidas estimadas por la venta del
inmovilizade v los costes derivados de la cancelacion anticipada del conirato de aiguiler adn en vigor ya se
encuentran provisionados al 31 de diciembre de 2012 por imporie de 106 miles de euros, gue se registran en ef
epigrafe "Provisiones a corto plazo” del balance (véase Nota 8).

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales
a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido cobienidas de ios registros contables de la Socledad v se formulan de
acuerdo con el marco nermative de informacion financiera gue resuita de aplicacion a la Sociedad, que es
el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercade de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacidn reservada des las
instituciones de inversién colectiva, que constituye ef desarrollo y adaptacién, para las instifuciones de
inversion colectiva, de lo 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 gue muestran la
-imagen fied del patrimonio y de |2 situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012 y de los
resultados de sus operaciones que se han generado durante ef ejercicic terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejerciclo terminado el 31 de diciembre de 2012,
que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se somieteran a ia aprobacion ds ia
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose gue seran aprobadas sin ninguna modificacién.
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b) Principios contables

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

L.os resultados v la determinacion def patrimonio neto son sensibles a fos principios y politicas comables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para ia
elaboracidn de las cuentas anuales.

En ias cuentas anuales de la Scciedad se han ufilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compremisos que
figuran registrados en ellas. Basicamenie, esias estimaciones se refieren a la evaluacidén del valor
razonable de determinadoes instrumentos financieros, de posibles pérdidas por deterioro de determinados
activos y de las provisiones (véase Nota 1). A pesar de gue estas estimaciones s& han realizade sobre la
base de la mejor informacién disponible al clerre del ejercicic 2012, es posible gue acontecimientos que
puedan tener lugar en e} futuro obliguen a modificarias (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo
que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las nversiones de la Sociedad, cualguiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a
las fluctuaciones def mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores (véase Nota 9), lo que
puede provocar que el valor liguidativo de la accién fluctte tanto al alza como a la baja.

¢; Comparacion de la informacién

La informacién contenida en estas cuentas anvales relativa al ejercicio 2011 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparatives, junto cen la informacion correspondientes al ejercicio 2012.

d) Agrupacion de partidas
Determinadas pariidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y de! estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para faciiitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

e} Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2012 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2C011.

f) Correccidén de errores

En fa elaboracidn de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significativo que haya
supussio la reexpreslon de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2011,

g} Impacto medivcambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaieza medicambiental que pudieran ser significativos en relacién
con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se inciuyen
desgioses especificos en la presente memoria respecto a informacién de cuestiones mediocambientales,
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Normas de registro y valoracion

En ta elaboracién de las cuentas anuales de la Socledad correspondientes a los ejercicios 2012 y 2011 se han
aplicade los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efecfos de presentacién y
valoracién

i Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesoreria: este eplgrafe incluye, en su caso, las cuenias o depdsitos a ta vista destinados a dar
cumplimiento al cceficiente de liguidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de
crédito, o en caso contrario, le entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimisme se incluye, en
su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que la Sociedad mantenga en una insfitucion
financiera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por la Socledad en
concepto de garantias aporiadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su c¢aso, de los siguientes epigrafes, desglosados
en cartera interior y cartera exterior. La tofalidad de estos epigrafes se clasifican a sfectos de valoracion
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”

e Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, gue devengan una remuneracién consistente en un interés, impliciic o explicito,
establecido contractuaimente, e instrumentados en titulos 0 en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea &l sujeto emisor,

« Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emifidos por otras entidadss, tales como
acciones y cuolas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

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

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

»  Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de fos contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opeicnes compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad ifiene confratados, asi come los derivades
implicites incorporados, en su caso, en (0s producios estructurados mantenidos por la Sociedad.

+ Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las enfidades de capital - riesgo
reguiadas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, as! como importes correspondientes a ofras
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 inversiones financieras.
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« Inversicnes morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a jos meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en fibros de las inversiones y pericdificaciones acumuladas cuyo
reemboiso sea problematico v, en todo caseo, de aquelias respecto a las cuales hayan transcurride
méas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, e efectivo depositade en concepto de garantia en los mercados
correspondientas para poder realizar operaciones en los mismos y e! fotal de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostenie la Socledad frente a
terceros. La tolalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar.
Las perdidas por detericro de las "Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasfo o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resuitado por enajenaciones
de instrumenies financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacién de los pasivos financleros

Los pasivos financieros se desglosan a afectos de presentacion y valoracién an ios sigulentes epigrafes del
balance;

- Deudas a largofcorio plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efeclos de su
valoracion come "[ebitos v partidas a pagar’.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las 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 ios derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurades mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracién como "Pasivos financiercs a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en s caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valcracidn como "Pasivos financieros a valor razonabie con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

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

h} Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros
i. Reconoccimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efecies de valoracidn como "Partidas a cobrar”, y los actives
clasificados en el epigrafe "Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su "valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precic de la transaccidn), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
ta operacién. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizade, contabilizandose ios intereses
devengados en el epigrafe "ingresos financierog” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de inferés efectivo. No obstante, si el efectoc de no actualizar los flujos de efective no es significativo,
aguellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo infericr a un afio se valoran a su valor nominatl,

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Activos financleros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (gue salvo evidencia en



0L0/788707

contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de ifransaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Gitima liguidacién se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - intereses de la cartera de inversion" del activo def balance. Posteriormente, los aclivos se
vaioran por su valor razonable, sin deducir los costes de fransaccidon en que se pudiera incurrir en su
gnajenacion. Los cambios gue se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartade 3.h.ii).

En todo case, para la determinacién del valor razonable de los actives financiercs se atendera a lo siguients:

- instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambpic oficial de cierre del dia de referencia, si existe, ¢ inmediatc habit anterior, o el cambioc medio
ponderade si no existiera precic oficial de cierre, utilizando el mercade mas representative por volumen de
negociacion.

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

- Vaiores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se cbienga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio da cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccidn més reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativc en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
fransaccidn, En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran tecnicas de valoracion (precios suministrados peor intermediarios, emisores ¢ difusores de
informacion, fransacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momenio actual de otros
instrumentos financieros que sean sustanciaimente el mismo, modelos de descuento de fiujos y valoracion
de opciones, en su caso) que sean de ganeral aceptacién y que uiilicen en la medida de io pesible datos
ohservables de mercado {en particular, la situacidon de tipos de interés vy de riesge de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio gue iguals &l rendimiento
interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda plblica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de Ia adguisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimenio no cotizados: su valor razonable se calcula fomando como referencia el valor
teorico contable que corresponda a dichas inversiones en ei patrimonic contable ajusiado de la entidad
pariicipata, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depositos en entidades de crédite y adguisiciones temporaies de activos: su valor razonable se calcula,
generaimente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento internc de ia inversién a los tipos de mercado
vigentes en cada momente, sin perjuicio de ofras consideraciones, como las condicicnes de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de |z entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital riesgo: su
valor razonable es el valor liguidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gitimo valor liguidativo
disponible, En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de colizacidn del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para fas inversiones en liC de inversidn libre, IC de 1IC de inversidn iibre e [IC extranjeras similares, segin
los articulos 73 y 74 del Real Decrato 1.082 /2012, se utitizan, en su casc, valores Higuidativos estimados.
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- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razenable es el
gue resulia de apiicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia, En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liguide 0 se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados ©
sistemas muitilaterales de negociacidén, se valoran mediante fa aplicacién de métodos o modeios de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 8/2010, de 21 de diclembre, de
la Comision Nacicnal del Mercado de Valores.

il. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financiercs

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Deébitos y partidas a pagar”, s valoran
iniciaimente por su "valor razonabie” {que salvo evidencia en contrarico seré el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccidn directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias medianie ef méiodo del tipo de inierés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, agueflas partidas cuye importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afic se valorah a su valor nominal,

Los pasivos financleros clasificados a efectos de valoraciéon como “Pasives financieros a valor razonable con
cambics en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente peor su "valor razonable” (gue salvo evidencia en
contraric seré el precic de la transaccion} incluyendoe los costes de transaccion directamente atribuibles a la
cperacion. Posteriormente, fos pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
fransaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los camblos que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apariado 3.h.ill).

En particular, en el caso de la financiacidn por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venia en firmeé de aclives adquiridos temporaimente o activos aportados en garantia, se atenderd, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion dei préstamo o
restitucion de los activos adguiridos bien temporaimente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasives financieros

E! fratamiento contable de las transferenclas de activos financieros esta condicionado por Iz forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los aclivos gue se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan susiancialmente a terceros —caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual) o de ias ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra~, el active financiere transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerandoe cualquier nueve
active obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financlere, determinard asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los actives en os gue concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargoe a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al active financiero fransferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por &l precic de venta méas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestataric tiene la obligacién de
devolver los mismos ¢ similares activos u otros casos analogos —, el active financiero transferido no se
daré de baja del balance y continuara valorandose con los mismos criterios utilizados anies de Ia
rransferencia, Por el contrario, se reconocerd ceniablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe iguai al de {a contraprestacion recibida, que se valorard posteriormente a su costs amoertizado.

CLO788708
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Tampoc¢o se daran de baja los activos financieros cedidos en el marce de un acuerde de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se plerda et derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo casp se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconocerén, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantia por la lIC" o
“Valores aportados como garantia por la UC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sinise transfleren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados at activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control de! mismo.

De acuerdo con 1o anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan ¢ cuando se han transferido susiancialmente a terceros los riesgos y
beneficios gue llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros séle se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercerc lo adguiere.

Inmovilizado material

Corresponde a instalaciones y eguipos tecnoldgicos para ef proceso de fa informacion de uso propic de la
Sociedad, gue eran utiizadas para la autogestion de sus actives. Con fecha 25 de enero de 2013 ha sido
inscrita en la Comisién Nacional del Mercade de Valores la designacidén de Sanfander Asset Management,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. como entidad gestora de ia Sociedad {véase
Neta 1), Por este motivo, el Consejo de Administracidn ha previsto la venta del inmovilizado material de |a

- Sociedad durante los primeros meses de! ejercicio 2013 (véase Nota 8).

iniclalmente se valoran a su valor razonable gue, salvo evidencia en contrario, corresponde al precio de
adquisicion que incluye, cuando proceda, el valor razonable de las demas contraprestaciones
comprometidas derivadas de la adguisicion, debiendo estar fodas ellas directamentie relacicnadas con ésta y
ser necesarias para la puesta en condicicnes operativas. Posteriormente, se valora a su coste o precio de
adquisicidbn mencs su correspendiente amortizacion acumulada, y, en su caso, el importe acumulado de las
correcciones valorativas por deterioro reconocidas. '

La Sociedad amortiza el inmovilizado material de manera sistematica y racional, con una periodificacion
mensual, en funcidn de la vida Gtil y el valor residual de dichos actives, segin el siguiente defalle:

Afios de Vida Util
Estimada
Otras instalaciones 4
Equipos para el proceso de Ia informacion 4

La dotacidon a iz amortizacion de las inmevilizaciones materiales durante el ejercicio 2012 ha ascendido a 33
miles de euros (30 miles de euros durante el elercicio 2011), que se encuentran registrados en el epigrafe
“Amortizacion del inmovilizade material” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Las adiciones y ventas netas
de inmoviiizado material realizadas durante ¢l ejercicic 2012 han ascendido a 17 y 2 miles de eurcs,
respectivamente (adiciones por 32 miles de euros durante el ejercicio 2011).

Los gasies de conservacion y mantenimiento se cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en
que se ingurren,

0L0788709
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e} Contabilizacion de operaciones
i. Compraventa de valores al confado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumenios de pairimonio, se contabilizan el dia de
centratacion, mieniras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacidn. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cariera de
inversiones financieras” interior o exierior, segun corresponda, del activo de! balance, segdn su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenationes
de instrumentos financieros — Resuitados por operacionses de la cartera interior {0 exterior)’ de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
gjecucidn ¢l de confirmacion de la operacién, aungue se desconczca €l numero de paricipaciones o
accicnes a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiguen éstas, Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

it. Compraventa de valeres a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momenic del cierre de fa posicion o el vencimiente de! confrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivades” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segun su naturaieza y por el importe nominal comprometide,

En ios epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resultados por
operacionss con derivados” o "Variacién del valor razonabie en instrumentas financieros ~ Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liguidado ¢ no en €l ejercicio, se registran las
diferencias que resulian como consacuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstanie lo anterdor, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resulian como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plaze, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe “Diferencias de cambic” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre gl patrimonio ni sobre
el resultade de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012. La contrapartida de estas cuentas se registra en &l
epigrafe "Derivados” de 1a cartera interior o exterior v del aclivo o del pasivo, segun su saldo, del balance,
hasia la fecha de su liquidacion, excepte en el caso de compravenias a plazo de Deuda Plblica, cuya
contrapartida se registra, en su caso, en ios epigrafes "Deudores” o “Acreedores” del activo o del pasivo,
respeciivamente, segun su saido del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

jii. Adguisicion temporal de acfivos

Cuando existen adquisiciches temporales de activos ¢ adquisiciones con pacto de retrocesién, se registran
en el epigrafe “Valores representatives de deuda® de la cartera inerior o exierior del balance,
independientemente de cuaies sean los instrumenios subyacenies a los que haga referencia.

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

iv. Coniratos de futuros, opciones y warrants y ofros derivades

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones yfo warrants se registran en &l momento de
su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contraie en los epigrafes
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“Compromiscs por operaciones fargas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

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

En el epigrafe "Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepte de garantia en los marcados correspondientes para poder realizar operaciones en fos mismos.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumenios financiercs - Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacién det valor razonable en instrumentos financiesos — Por. operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacidn de la operacién, se registran las
diferencias que resultan como censecuencia de fos cambics en ef vaior razonable de eslos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o def pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liguidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabillzardn en la cuenta "Delerioro vy resultade por enagjenaciones de instrumentos
financieros ~ Resultados por operaciones con derivades” de la cuenta de pérdidas y ganancias. -

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpera a la valoracion inicial
¢ posterior del activo subyacente adquirido o vendide, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garaniia a la Seciedad distintes de efectivo, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la {IC” de las cuentas de orden. En caso de
venta de los valores aportados an garantia, se reconoce un pasivo financiero por ef valor razonable de su
obligacion de devclverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tescreria”
det balance.

Periodificaciones (active y pasivo)

En caso de gque existan, corresponden, fundamentalments, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, gue se recogen en
el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — intereses de la cartera de inversion” del balance,
instrumentos de pafrimonio propio

Los instrumenios de patrimonio propio de la Sociedad son ias acciones que representan su capital. Se
registran en el epigrafe “Patrimonic atribuido & participes o accionistas — Fondes reembolsables atribuidos a

participes o accionistas — Capital” del balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las [nstituciones de inversion Colectiva, el
capltai de las Socledades de Inversion de Capital Variable es variable dentro de los limites def cap;tal iniclal y
maximo fijados estatuiariamente.

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 “Patrimonic atribuide a participes o accionisias —
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Fondos reemboisabies atribuidos a participes o accionisias — Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de acciones propias da iugar, en su caso, a la reduccién del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandosefabonandose ia diferencia positiva/negativa, respectivamentes, entre 1a valoracion y el
nominal de las acciones amortizadas en la cuenta "Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Reservas” def balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
-~ Prima de emisidn” del balance se regisiran, en su caso, fas diferencias obtenidasg en {2 enajenacion de
acciones propias, sin gue en ningun ¢aso, sa imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias,

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos porintereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con nostericridad al momento de la adguisicién se
reconocen, en su caso, contablemenie en funcidn de su periodo de devengo, por aplicacion del métedo del
tipo de interés efectivo, a excepcién de los interesas correspondientes a inversiongs morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
fa cartera de activos financieros se registra en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversion” del active del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

l.os dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su caso, come ingreso en el epigrafe
“ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momenio en que nace el derecho a
percibirios por la Sociedad.

ii. Comisiones y concepltos asimifados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesion de comisionss previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones retrocedidas
a la liC" de fa cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gesticn y de deposito, asl como otros gastos de gestidn necesarios para que la Scciedad
realice su actividad, se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe ‘Otros gastos de explotacion” de la
cuenta de perdidas y ganancias.

Los cosles directamente atribuibles a ia operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en e eplgrafe "Gastos financieros” de la cuenta de
pérdides y ganancias, salvo en el caso de las comisiones de liquidacién satisfechas al deposiario gque se
registran en el epigrafe "Otros gastes de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio ¢ pérdida dervado de variaciones del valor razonable de los activos y pasives financieros,
realizado © no reslizado, producido en el ejercicio, se registra en los eplgrafes ‘Deterioro y resuitado por
enajenaciones de instrumentos financieros™ y “Variacion del valor raronable en instrumentos financieres”,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Socledad {véanse apartados 3.b.J, 3.bi vy
39
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iv. Ingresos y gasfos no financiercs
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta constituido por &l gasto o ingreso por el impuesto corrients y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido. :

El impuesto corriente se corresponde con [a cantidad que satisface la Socledad como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficics, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se correspende con el reconocimiento v la
cancelacion de los pasivos y actives por impuesto diferido, gue surgen de las diferencias temporarias
originadas por ia diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasives por impuesto diferido, mientras que fas diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales gue guaden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de qus existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar at reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y sdio se reconoceran mediante ia
compensacicn del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, sé registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden de la Sociedad. :

Cuando exisien pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cugantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momente de su reversion, En case de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran ics correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extrarnjera

La moneda funcional de lz 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 convierten a euros utilizando los tipos
de cambic de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencla a la fecha o, en su defecto, del Gltime dia habit anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir jos saldes denominados en moneda extranjera a la
mongda funcional se registran, en el casc de partidas monetarias que scn tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe "Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y fas parfidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevardn conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
fa valoracidn (véase Nota 3.h.iii). : .
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k} Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en e ardiculo 67 de 1a Ley 35/2003 v los
articuios 138 y 139 del Real Decretc 1.082/2012. Para elio, ios Administradores de la Sociedad han
adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones vinculadas se
reafizan en interés exclusive de la Sociedad y a precios de mercado.

Adicionalmente, seglin se indica en la Nota 1, con fecha 25 de enero de 2013 ha sido inscrita la designacion
de Santander Asset Managemeni, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. como
entidad gestora de fa Sociedad, gue dispone de una poiltica por escritc 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 regularmente actuafizade de aguelias operaciones y actividades
desempefiadas por la sociedad gestora o en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto
de inierés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un procedimignto interno formal para cercicrarse
de gue las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la Sociedad y a precios o en
condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, ics
informes pertodicos registrados en la Comisién Nacional def Mercado de Vaiores inciuyen, en su caso,
informacién schre las operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liguidacion e
infermediacion, comisiones retrocedidas con origen en lag instituciones de inversién colectiva gestionadas
por entidades pettenecientes al grupo de la sociedad gestora de la Sociedad, el importe de los depésitos y
adquisiciones temporales de activos mantenidos con el depositario v e importe efectivo por compras v
ventas rezlizado en activos emitidos, colocados o asegurados por ef Grupe de ia sociedad gestora.

4. Distribucion de resuliados

La propuesta de distribucion det resultado correspondiente al ejercicic 2012 gue su Censejo de Administracion
propeondra a & Junta General de Accionistas para su aprobacion, es la siguiente:

Euros

Base de distribucién-
Beneficio (Pérdida) netc del ejercicic(802.954,32

Distribucidn-

Reserva legal 80.205,43
Reserva voluntaria 722.658,89
802.954,32

5, _Cartera de inversiones financieras

El detaile de ia cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, el saldo
del epigrafe "Depésitos en EECC”, "Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se inciuye como Anexo, el
cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2012 el desglose por plazos de vencimiento de los vaiores répresentativos de deuda, es el
siguiente:
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Vencimiento Euros
Inferior a1 afio 22.081.095,41
Comprendido entre 1 y 2 afios 315.485,76
Comprendido entre 3 y 4 affos 707.834,68
Superior a S afios 717,160,535
13.821.5376,40

Al 31 de diciembre de 2012, en ef epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de deuda’ del activo det
baiance se incluyen 21.575 miles de euros correspondientes 2 adquisiciones temporales de activos (Deuda
Puabiica) cuya contraparte es ia entidad depositaria

Adicionaimente, al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad mantenia ias siguientes posiciones en las cuentas de
compromise;

Euros

Compromisos por operaciones largas de

derivados

Otras posiciones largas 10.340,00
Compromisos por operaciones cortas de

derivados

Futuros y operaciones a plazo de ventas 16.653.786,53
Total ' 16.664.126,53

El saldo del epigrafe "Otras posiciones largas” del detalle anferior, recoge las operaciones de warrants
comprades,

Al 31 de diciembre de 2012, las posicicnes en cuentas de compromise mantenidas por la Scciedad fenian un
vencimiento maximo de 2 afios. Del total de Jas posiciones en cuentas de compromisc, 16.654 miles de euros
tenian un vencimiento inferior al afio.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2012 la totalidad del importe que la Sociedad tenia registrado en el epigrafe
“Activo corriente — Carlera de inversiones financieras — Carlera inferior - Derivados” del activo del balance
corresponde a posiciones denominadas en moneda euro,

Al 31 de diciembre ds 2012 {a tolalidad del importe que la Sociedad tenia regisirado en el epigrafe “Pasive
corriente - Derivados” del pasive del balance corresponde a posiciones denominadas en moneda no suro.

En el epigrafe "Deudores™ del balance al 31 de diciembre de 2012 se recogen 1.152 miles de euros (407 miles
de euros al 31 de diciembre de 2011) depositados en concepio de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para peder realizar operaciones en los mismos,

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2012 en el epigrafe "Acreedores” del balance se incluye por importe de
871 miles de euros, el saldo correspondiente a fas compras de valores ai contado gque se cancelan en ia fecha
de liquidacion.
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Los valores y activos gueintegran 1a cartera de ia Sociedad gue son susceptibles de estar depositades, lo estan
en Santander Investment, S.A. o en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1y 8). Los valores
mobiliarios v demds activos financleros de la Socledad 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 sstar bajo la cusiodia de las entidades legalmente habilitadas para
el giercicio de esta funcién.

Gestién del riesgo:

La gestién de los riesgos financigros que lleva a cabo la Sociedad estd dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicién de la Sociedad al riesgo de mercado (que comprende el
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y ei riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi
como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio y la Circular
1/2006, de 3 de mayo, reguiadora de Instituciones de Inversidn Colectiva de fnversién Libre, establecen una
serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control ha sido realizado por ia sociedad
gestora o entidad dejegada de ia Socledad, segin elcaso. A continuacion  se  indican los  principales
coeficientes detaliados en el folleto registrado en ia Comision Nacional del Mercado de Valores:

« Lapérdida maxima diaria no superara el 4% con un nivel de confianza del 95%.
«  Coeficiente de iiquidez:
Se pretende gue la liguidez se sitte como minimo en un 10% del patrimonio.

E! endeudamientc maxime serd dei 24% del patrimonio y se usard, en su caso, con el objetivo de
gestionar la liquidez, facilitar las suscripciones y reembolsos, asi como aprovechar determinadas
oportunidades de inversion.

Riesgo de crédito

El riesgo de credito representa {as pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que alguna contraparte
incumnpfiese sus chligaciones confractuales de pago con la misma. Diche riesge se veria mifigado con los limites
a la inversién y concentracion de riesgos antes descritos, que han sido monitorizades periédicamente por la
sociedad gestora o entidad delegada de la Sociedad, segun el caso.

Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baia capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensién y fimitadg volumen de contratacién, o inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liguider inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian guedar privadas de liquidez, Por €lie, la sociedad
gestora o la entidad delegada de la Socledad, segun el caso, ha gesticnado el riesgo de liquidez inherente a la
actividad para asegurar el cump!lm%eﬁto de ios coeficienies de liquidez, garaﬁt;zando la capacidad de ia misma
para responder con rapidez a los requerimienios de sus accicnistas.

£n concrete, la poEiﬁs"ca de control del riesgo de liquidez que ha lievado a cabo la sociedad gestora o |a entidad

delegada de la Sociedad ha consistido principaimente en ia monitorizacion penodma de los limites antes
descrites.
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Riesgo de mercado

Fi riesge de mercade representa la perdida en las posiciones de la Sociedad como consecuencia de
movimientos adverscs en los precios de mercado. Los factores de riesge mas significativos podrian agruparse
en los siguienies:

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

- Riesgo de tipo de cambio: la inversion en activos denominados en divisas disfintas de! euro conlleva un
riesgo por las fiuctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indlces bursatiles: la inversidn en instrumentes de patrimonio conlieva
que la rentabitidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte,
Adicionalmente, ta inversion en mercados considerados emergenies puede conllevar, en su caso,
riesges dae nacionalizacion ¢ expropiacion de activos o imprevistos de indole pelitico que pueden afeciar
al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

- Riesgo de derivados: la inversion en este tipo de activos confleva un riesgo adicional al de las
inversiones de contado per el apalancamiento que conlievan, lo que les hace especialmente sensibles a
las variaciones de precio del subyacente y puede multiplicar las pérdidas de valor de la cartera.

La politica de controf de riesgo de mercado que ha llevado a cabo la sociedad gestora o la entidad delegada de
la Sociedad, segun &l caso, ha consistido principaimente, en-ia monitorizacidn periddica de los riesgos a los que
la Sociedad esta sujeta en términos de endeudamiento méximo y liquidez. Adicionaimente, la Sociedad no podra
tenar una exposicion al riesgo de mercade superior al 248% de su patrimonio, incluyende posiciones ianto de
contado como a través de instrumentos derivados y sumando para &l céiculo de esa exposicidn tanto posiciones
largas como cortas. ’ i

" Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por la Sociedad se encueniran descritos en ef Folieto
informative, segiin lo establecido en la normativa aplicable.

.___Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2012, fa composicion del saido de este epigrafe del balance es la siguiente:

Furos
Cuentas en ¢l depositario:
Santander Investment, S.A, (cuentas en euros} 367.714,58
Santander Investment, S.A. (cuentas en divisa) (480,03)
367.234,93
Ofras cuentas de tesoreria:
Oftras cuentas de tesorerfa en divisa 1.077.713,44
1,077.713,44
1.444.948,37

Los saidos positivos de las principaies cuentas corrientes mantenidas por ja Sociedad han devengado en el
gjercicio 2012 un tipo de interés anual del EURIBOR menos 0,75 puntos porcentuales para las cuentas en euros
y del LIBOR menos 1 punic porcentual pare fas cuentas en divisa, ambos revisables y liquidables
trimestralmente.
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Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reembolsables

atribuidos a participes o accionistas
Capital y Acciones propias

En 2l epigrafe "Capital” del balance se recoge ¢l capital inicial con el que se ha constituide Ja Sociedad, asi como
la parte del capital estatutario maximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha side efectivamente suscrito. A confinuacion se deialia ia composicién del saldo de "Capital” al 31
de diciembre de 2012 y 2011:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Capital inicial 8.000.000,50 8.000.000,00
Capital estatutario emitido 13.458.180,00 11.118.190,00
Capital 21.458.180,00 19.118.190,00)

Con todo ello, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el capital social de la Sociedad estaba formalizado en
2.145.818 y 1.911.819 acciones nominativas, respectivamente, de 10 suros de valor nominal cada una (con
idénticos derechos politicos y econdmicos), totalmenie suscritas y desembolsadas.

El capital en circulacion al 31 de diclembre de 2012 y 2011, es el siguiente:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Capital estatutario méximo 64.000,000,00 64,000.000,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacion (42.541,820,00); (44.881.810,00)
Capital 21.458.180,00 19.118.190,00
Nominal acciones propias en cartera (1.264.140,00) -
Capital en circulacion 20.194.046,00 19.118.190,00

El articulo 32.8 de ta Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Coilectiva establece que la aduuisicion por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maximo, no estard sujeta a las
limitaciones esfablecidas sobre adquisicion derivativa de accicnes propias establecidas en el Real Decreto
Legisiativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba ef Texto Refundide de ta Ley de Scciedades de Capital.
Estas operacicnes, por tante, no precisan autorizacion de la Junta General de Accionistas y no estan sujelas a
los limites porcentuales sobre el capital social.

Valor Hquidativo de la accion

Al 31 de diclembre de 2012 y 2011, el calcuio del valor liquidative de la accion se ha efectuado de la siguiente
manera:
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Euros
31-12-2012 31-12-2011
Patrm_xomo atn.buzdo a ;?artl'C{pcs o accionistas de 36.123.523,60 33.414.608,11
la Sociedad al cierre del ejercicio
Valor liguidativo de la accion 17,89 17,48
Numero de acciones en circulacion 2.019.404 1.911.819

De acuerdo con la legislacién aplicable a la Sociedad, el ejercicic de los derechos econdmicos y poifticos
incorporados a las acclones pendientes de suscripcidn v desembolso o en cartera se encuentra en suspensc
hasta que éstas sean suscrifas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2012 sexistia un Unice accionista (persona fisica) con participacién significativa superior al
20% del capital er circulacion de la Sociedad que ascendia al 36,37% de dichc capitai,

Al 31 de diclembre de 2012 y 2011 el nimero de accionistas de la Sociedad era de 84 y 74, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, ef nimero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversion Libre no
debe ser inferior & 25, en cuyo caso dispondran del plazo de un afo para llevar a cabo la reconstitucion
permanente del nimero minimo de accionistas.

Prima de emisién

En el caso de puesta en circulacién de accicnes de la Sociedad, las diferencias positivas 0 negativas entre Ia
contraprestacion recibida en la colocacién o enajenacion y &l valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segin se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamente adguiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en'el epigrafe “Prima de emision” del balance.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite sxpresamente la utilizacion de este saldo para
ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad,

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

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

Euros
31-12-2012 31-12.2011
Reserva legal 502.470,71 480.810,00
Reserva voluntaria 5.443,139,31 5.253.283,99
Reservas 5,945.610,02 £.734.093,99
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Las sociedades gue obtengan beneficics en el ejercicio econdmice deberan desfinar un 10% del mismo a Ia
reserva legal hasta que ésta alcance, ai menos, el 20% dei capital social establecido en el Texto Refundido de ia
Ley de Sociedades de Capital, exceplo cuando existan peérdidas acumuladas, en cuyo caso el beneficio se
destinard & la compensacion de dichas pérdidas, destinandose el 10% del beneficio restante a dotar ia
correspondiente reserva legai. :

La reserva legal podré utllizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital sociat
ya aumentado, Salve para esta finalidad, mencionada anteriormente, vy mientras no supere el 20% del capitat
soclal, esta reserva sdlo podra deslinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin,

El saldo del epigrafe "Resultados de ejercicios anteriores” recoge, en su caso, los resultados de ejercicios
anteriores (negativos o positivos) pendientes de aplicacion de ia Sociedad.

Tanto ia reserva voluniaria como los resultados de ejercicios anteriores no tienen restricciones especificas en
cuanto a su dispenibilidad.

Gastos de personal v Otros gaslos de explotacion
Gastos de personal

Segun se indica en la Nota 1, Ia Socledad ha mantenido personal propio, a efectos de disponer de los medios
humancs necesarios para realizar la autogestion de sus activos. No obstante, con motivo de la designacion de
Santander Asset Management, Sociedad Gestora de instituciones de Inversion Colectiva, $.A. como entidad
encargada de la gestion de la Sociedad, con fecha 18 de noviembre &l Consejo de Adminisiracién ha acordado
rescindir ios contratos de todo el personal, a excepcidn de Carlos Arenillas Lorente (consejero de la Sociedad),
que permanece como gsesor de la Sociedzd sin vinculacion laboral, La mencionada rescision serd finalizada en
los primeres meses del ejercicic 2013,

El saido de esie epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2012 asciende a 413 miles de euros
(406 miles de euros durante el ejercicio 2011), de los que 407 miles de euros correspenden a las
remuneraciones, todas eilas retribuciones fijas, y cargas sociales de los empleados de la Sociedad, y 6 miles de
eurcs a indemnizaciones por las rescisiones de los contratos de personal indicados en el parrafo anterior. Del
total del saldo del epigrafe, 248 miles de euros en ambos sjercicios corresponden a retribucicnes devengadas
por dos miembros del Consejo de Administracion que también ejercian funciones de Alta Direccion de la
Sociedad {(véase Nota 10},

El numero de empleados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012 y 2011 ha ascendido a 4 v § personas,
respectivamente, siendo el detalle por categorias profesionales el siguiente:

Niamero de

Empleados
2012 2011
Directivos H 2
Técnicos i ]
Administrativos 2 2
4 3
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El namero de empleados per género de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012 asciende a 3 varones y una
mujer (4 varones y una mujer al 31 de diciembre de 2011).

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, |a Sociedad no tiene asumidos con su personal compromisos por pensiones
ni era preciso registrar provisiones por indemnizaciones adicionales a las ya registradas.

Otros gastos de explotacion

Gomision de gestidn v Comision depositario

Segln se indica en la Nota 1, por ia administracion de la Sociedad, y conforme a lo establecido contractualmente
en cada momento, durante los ejercicios 2012 y 2011, la Sociedad ha devengado como gasto una comision
calculads sobre el patrimonio diaric de |a Socledad que se satisface mensualmente. Con facha 25 de enero de
2013 ha side inscrita en la Comisién Nacional dei Mercado de Valores la designacién de Santander Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, $.A., como entidad gestora de la
Sociedad (véase Nota 1), Por este servicio la Sociedad devenga una comisién sobre &l patrimonio diarfo de la
Sociedad, que se satisface mensualmente. :

La entidad depositaria de la Sociedad {véase Nota 1), durante los ejercicios 2012 y 2011, ha percibido por este
servicie, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, una comisién anual calcuiada sobre el
patrimonio diario de ia Sociedad que se satisface trimestraimente,

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

La Orden EHA/BS6/2008, de 5 de marzo, que desarrolia el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por 2! que se
reglamenta la Ley de Instituciones de inversién Colectiva, tiene por objeto la concrecidn y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversidn Colectiva. Las principales funciones son:

1. Comprobar que {as operaciones realizadas io han sido en régimen de mercado.

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

3. Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos utilizados por ia sosiedad gestora o entidad delegada, en
su caso, para el calculo del valor liquidative de las acciones de la Sociedad.,

4. Contrastar con carécter previo a la remision a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de ta informacién plblica periédica de la Sociedad.

5. Custodia de fodos los valores mobillarios y demas activos financieros que integran el patrimonio de la
Sociedad, bien directamente o a través de una entidad paricipante, conservando en todo caso la
responsabilidad derivada de la realizacién de dicha funcion.

8. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo que deferminen las
reglas de liquidacion que rijan los correspondientes mercados,
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Al 31 de diciembre de 2012 vy 2011, la Sociedad ne¢ tenia ningun impore significative pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazarnienio superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significatives realizades en el ejercicio 2012 a dichos proveedores se han
realizado dentro de fos limites legaiss de aplazamiento.

Otrog

LLa composicion del saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion-Otres” de la cuenta de pérdidas y ganancias
correspondientes a los ejercicios 2012 y 2011, se muestra a continuacién:

Euros
2012 2011

Fuentes de informacidn 30.215,46 14.146,63
Servicios informéticos 14,175,64 12,930,71
Publicidad, propaganda y relaciones piblicas 896,85 3,245,40
Suministros 16.043,43 19,229,38
Juridicos y notariales (*) 30.110,67 41,899,352
Servicios de profesionales independientes 12.150,45 17,759,623
Arrendamientos 56,454,39 54,664,52
Reparacion y conservacion 112714 1,289,38
Servicios bancarios y similares 1.495,01 685,05
Otros gastos 76.946,58 53.968,62

239.615,62] 219,810.84

(*} Ei saldo de |z cuenta del ejercicio 2012 y 2011 incluye 17 miles de euros en ambos ejercicios
en concepto de ilevanza de los asuntos jurldicos de la Sociedad, que han sido satisfechos 2 un
consejero de la Socledad.

El saldo de la cuenta "Ctros gastos” del detalie anterior correspendiente gl ejercicio 2012 incluye un importe de
68 miles de euros en concepto de dotaciones de provisionss por los gastos de liquidacion de los contratos de
perscnal, las perdidas estimadas por la venta del inmovilizade y los costes derivades de Ia cancelacidn
anticipada del contrato de alquiler suscrito por el caracter de autogestion gue mantenia la Sociedad. Con todo
elio, el movimiento del epigrafe "Provisiones a corto plazo” del balance al 31 de diciembre de 2012 ha sido el
siguiente;

Euros
Saldo ai 31 de diciembre de 2011 -
Reclasificacion — Provisiones a largo plazo 38.006,60
Dotacion neta con cargo a resuliado 68.,486,29
Saldo af 31 de diciembre de 2012 (*) 106.486,29

(*} Correspondientes a 12, 71 y 23 miles de euros, por los gastos de liguidacion
de ios contratos de personal, las perdidas estimadas por lz venia dsi
inmovilizado y tos costes derivados de la cancelacién anticipada del contrate
de alquiter, respectivamente.
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El arrendamiento existente al 31 de diciembre de 2012 y 2011 es operative y corresponde al alouiler de la sede
social de la Sociedad (véanse Notas 1y 3) por un periode de cuatre afios de vigencia de contrato (hasta el 31 de
octubre de 2014). El importe total de los pagos futuros minimos al 31 de diciembre de 2012, sin considerar la
revision de la renta en virtud de las variaciones que experimente el Indice General ge Precios al Consume que
fije el Instituto Nacional de Estadistica, asciende a 101 miles de euros. El importe de la fianza en garantia de
este arrendamiento, que asciende a 8 miles de euros, se encuentra incluido en el saldo del epigrafe "Deudores”
de! activo del balance al 31 de diciembre de 2012 y 2011, Adicionaimente, e} epigrafe "Otras cuentas de orden -
Otros” del balance al 31 de diciembre de 2012 v 2011 recoge un aval a favor de la Sociedad concedido por
Banco Santander, por imporie de 48 miles de suros, como garantfa adicional &l pago de las rentas por el aiquiter
de dicha sede social. Con facha 27 de diclembre de 2012 la Junta General de Accionistas ha aprobado el
traslado del domicifo social, motivo por &l que el Conssjo de Administracién ha previsto fa rescisidn anticipada
del mencicnado contrato de alguiler (véase Nota 1).

incluido en e saldo del epigrafe “Servicios de profesicnales independientes” de la cuenta de pérdidas y
ganancias al 31 de diciembre de 2012 y 2011, se recogen los honorarios refatives a servicios de auditoria de
cuentas anuales de fa Sociedad, por un imporne de 3 miles de euros en ambos ejercicios.

, __Siuacién fiscal

La Sociedad tiene ablertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspendientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2008 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en o epigrafe "Deudores” de! balance se recogen saldes deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o otrgs saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicics anteriores por importe de 105 y 50 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre ef resuftado contable antes de impuesios del ejerciclo y la basge
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. Ef tipo de gravamen a efecios def
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decrefe Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).

Cuando se generan resultados positivos, la Sociedad registra en el epigrafe “Impuestc sobre beneficios” de fa
cuenta de pérdidas y ganancias un gasio en concepio de impuesto sobre beneficios neto, eh su caso, det efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuestc sobrs heneficios en el caso de
que la Sociedad cbtenga resultados negativos (véase Nota 3-i).

El Real Decreto-Ley 8/2011, de 19 de agosto, ha introducido una serie de modificaciones fributarias con efectos
para los periodos impositivos gue se inicien a partir del 1 de enerc de 2012, En concreto, en el case de existir
bases imponibles negativas, se amplia el plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios
futuros de quince a dieciocho ejercicios, en determinadas condiciones.

Debido a las posibles diferentes nierpretaciones que pueden darse a las nommas fiscales aplicables a ias
operacioenes reafizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones que en el futuro pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasives fiscales de caracter
contingente, cuyo importe no es posibie coeantificar de manera obietiva. No obstante, en opinién de los
Administradores de la Scociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda fributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.
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10. informacidn relativa at Consejo de Administracién

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Las retribuciones devengadas duranie los ejercicios 2012 y 2011 por dos miembros del Consejo de
Administracion (que asimismo han ejercido funciones de Alta Direccion de la Sociedad) han ascendido a 248
miles de euros en ambos ejercicios, correspondientes todas ellas a retribuciones fijas (véase Nota 8).

Adicionalmente, durante los ejercicios 2012 y 2011 han sido devengados a favor de un miembro de! Consejo de
Administracion de la Sociedad 17 miles de euros en ambos gjercicios en concepio de llevanza de los asuntos
juridicos de la Sociedad.

Durante los ejercicios 2012 y 2011, la Sociedad ne ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueldos, dietas y otras remuneraciones a los miembros actuales o anteriores de su Consejo de Administracion,
distinta de las mencicnadas en los parrafos anteriores.

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

Informacion exigida por el articulo 228.2 de la Ley de Sociedades de Capital

Las participaciones y/o cargos o funciones que los Administradores de la Sociedad (que desempefiaban sus
cargos al 31 de diciembre de 2012, o sus personas vinculadas, en su caso) ostentaban y/o gjercian en otras
instituciones de inversién colectiva de naturaleza societaria cuyo objeto social consiste en ia "captacion de
fondos, bienes o derechos del pabiico para gestionarlos e invertirios en blenes, derechos, valores u otros
instrumentos, financiercs ¢ no, siempre que el rendimienic del inversor se establezca en funcion de los
resultades colectives” (véase Nota 1}, son los siguientes:

- B, Juan Mufioz Achirica, era accionista, con menos del 0,1% del capital en circulacidén, de ofras
instituciones de inversion colectiva de naturaleza societaria gestionadas y/o administradas por
entidades ajenas al Grupo Santander.

11. _Acontecimientos posteriores al cierre

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

EQUILIBRIA INVESTMENTS, SOCIEDAD DE INVERSION LIBRE, S.A.

Divisa ) Descripeidn Euros
EUR REPOB. ESTADO6.0012029-01-31 4.605.500,00
EUR REPOB. ESTADO#4.9012040-07-30 6.591.448,50
EUR REPOB. ESTADO6.15]2013-01-31 10.378.600,00
EUR RFIJAIB. ESTADQI{5.50i2021-04-30 717.160,55
EUR RFUA|B. ESTADO|4.2512016-10-31 ' 707.834,68
EUR RFUA IABENGOA, §.A.|9.6252015-02-25 315.485,76
EUR RFIJA JCEDULAS CAJA VITAL4.5012013-05-23 506.146,91
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 23.821.576,40
EUR ACCIONES|BANCO SANTANDER 251.795,80
EUR ACCIONESIFERROVIAL, S.A. . 217.000,00
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 468.795,80
EUR ACCIONESICARREFOUR 106.397.50
TOTAL Cartera exterior- Valores representatives de deuda 106.397,50
EUR PARTICIPACIONES|DJ STOXX 600 INSTITUTIONAL ETF 3.207.635,20
EUR PARTICIPACIONES|ISHARES MSCI WORLD 2.046.868,78
EUR PARTICIPACIONES|ISHARES MARKIT IBOXX CR 1.637.472,20
EUR PARTICIPACIONESISHARES MSC! EMERGING MARKETS 3.211.474,59
TOTAL Cartera exterior- Instituciones de Inversién Colectiva 10.103.450,77
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ELASE 8/

Equilibria Investments, S.1.L., S.A.

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

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

Purante el afto 2012 la Sociedad ha obienido una rentabilidad del 2,35%. La volatilidad anualizada ha sido baja
y s& ha situado en el 4,41%, compatible con un nivel de riesgo muy moderado de la carlera. La ratio de Sharpe
se ha sitiado en 0,30. Del mismo modo, la Sociedad ha batido al indice de HF Global Macro, perc ha terminade
el ejercicio por detras de los principales indices de renta variable y renta fija. Sin embargo, el valor de |a accién
s& ha mantenido en ferminos reales.

Por otro lado, el ejercicic 2012 ha sido un afio mediocre en términes de rentabilidad, basicamente por mantener
una aproximacion muy prudente ante un afo muy complejc y unas perspectivas inciertas.

Se han cumplido seis afios desde que la crisis estalld. El largo proceso de reduccidn de deuda al que estan
sometidos gran parte de los paises desarrollados continda afectando al crecimiento mundial y mantiens ia
nflacién a tasas moderadas. EEUU crecid moderadamente al 2%, mientras que la Unién Europea se conirajo
del orden de} 0,6%. Ef empleo se ha recuperado moderadamente en EEUU, ha empecrade sensibiemente en la
Unién Europea y se ha mantenido estable en el resto dei mundo.

tas politicas monelarias han confinuado siendo exiremadamente expansivas en casi iodos los paises
desarroliados y en muchos emergentes. Nunca en ia historia los tipos de interés habian estado tan bajos, ni fos
bancos centrales habian recurride a peliticas monetarias tan excepcionales como la adquisicion masiva de
activos financieros.

En este entorno, los mercados financieros, tanto de acciones como de bonos, han tenide en el ejericicio 2012 un
buen comportamiento tante en renta variabie como en rerta fija, como consecuencia sobre tedo de las agresivas
peliticas monetarias mas que por datos reales de crecimiento economico.

lLa primera parte del ejercicio 2012 estuve marcada por graves incertidumbres sobre el futuro de la eurozona,
{enslones que se suavizaron a raiz de las declaraciones del BCE en defensa del euro y por la promesa de
adquirir masivamente deuda de fos paises con problemas, si fuera necesario.

El gfercicio 2012 se cisrra con un crecimiento moderado de la economia mundial del orden del 2,4%, alejade del
3,3% de media de los Gltimos 30 afies. Un 70% de ese crecimiento lo han aportado los paises emergentes v los
llamados BRIC. La zona euro ha terminado el afic en recesidén y EEUU con un crecimiento moderade del orden
del 2%.

Los mayores problemas se ceniran en Europa, en donde las poiilicas de austeridad mantienen una situacién
recesiva, especialmenie seria en 10s paises de la periferia, pero que afecta también a Alemania y Francia,

£l afio 2012 comenzd con un buen tone en los mercados financleros, animados por diferentes factores, Por una
parte, 1as dos subastas del BCE, por izs que se inyectd una gran cantidad de liquidez por tres afios a fos bancos
de la Eurozona, muestran ef apoyo incondicional gue los bancos centrales han estado ofreciendo para apoyar la
recuperacién econdmica. Por ofra parte, diferentes indicadorés estadounidenses comenzaban a dar muestras de
una clara recuperacion de su actividad econdmica. Perc en la Eurczona, los indicadores de confianza
econdmica, aungue mosiraban cierta estabilizacion, 1o hacian a niveles realmente bajos, apuntando a nuevos
crecimientos negativos en los subsiguientes trimestres,
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Actualmente, la Sociedad sigue optando por ia prudencia, tanto por argumentes econdmicos como de mercado.
Por lo gue mantiene una moderada posicion corla global en renta variable, con una apuesta de comportamiento
relativo a favor de emergentes y en contra de EEUU.

Tal y como se indica en la Nota 1 de ia memoria, con fecha 27 de diciembre de 2012 la Junta General de
Accionistas de la Sociedad ha designadc a Santander Asset Management, Scciedad Gestora de Instituciones de
Inversién Colectiva, S.A., como entidad encargada de la gesticn de la Sociedad, dejande sin efecto los acuerdos
adoptados anteriormente en relacidén con el cardcter de autogestién de la Sociedad. Dicha designacidn ha sido
inscrita en la Comisién Nacionai del Mercado de Valores con fecha 25 de enero de 2013,

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

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

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012

Nada que resefiar distinto de io comentado en la Memoria.

investigacion y desarrcilo

Nada que resefiar dade el chieto social de la Sociedad.

Adgquisicién de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ringuna clase de negccic sobre sus propias acciones a lo large del pasado
gjercicio 2012, distinto al previsio en su objeto social exclusivo como Institucién de Inversion Colectiva sujeta a fa
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de Inversion Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia

y Hacienda, de 6 de julic de 1883, sobre normas de funcionamiento de las Scciedades de !nversidn Mobiliaria de
Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 2.260.466,08 euros
{véase Nota 7 de la Memoria).



Diligencia que tevanta e Secretario del Consejo de Administracidn de Equilibria investments, Sociedad ds
inversion Libre, S.A, D. David Giner Garcia, para hacer constar que todos los miembros de! Consejo de
Administracién de ia Sociedad han procedide a suscribir el presente documento, que se compone de 30 hojas de
papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracion CLO788698 a 0LG788727, ambas
inclusive, comprensivo de las cuantas anuales (balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estade de cambios an
el patrimonio neto y memoria) e informe de gestidn, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de
2012, firmando todos y cada uno de os sefores Consejeros de la Scciedad, cuyes nombres v apellidos constan
a centinuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 22 de febrero de 2013

El Secretario del Censejo de Administracion

N\

Fdo.: David {siner Garcia
o

El Presidente dgh Consejo,dé Administracién

Fdd” Carlos Arenillas Lorente

Consejeros:

} s

Fdo.: José Luis Gémez-Navarro Navarrete Fdo.: Juan Francisco Mufioz Achirica

ax (s _

Fdo: José Pérez Fernandéz Fdo.: Carlos SebastigmrSascon



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

ldentificacion de [a Sociedad: Equilibria Investments, Sociedad de Inversion
Libre, S.A.

NIF: AB2352768
Los abajo firmantes, como Administradores de la Sociedad citada manifiestan gque en la contabilidad de la
Sociedad correspondiente a las presentes cusntas anuales no existe ninguna partida que deba ser incluida en &
documento aparie de informacion medioambiental previste en la Orden del Ministerio de Justicia de 28 de enero
del 2008,

£ Secretario del Consejo de Administracion

e

Fdo.: David Giner Gargia

O

£ Presidente del Consejo fje Administracion

0. Carlos Amﬂé’é’fo’rente

Conssjeros:

Fdo.: José Liis Gémez-Navarro Navarrete Fdo.: Juan Franciscoe Mufioz Achirica

1%
Edo.: José Pérez Fernan Fdo.: Carlos Sebastian Gascén
i




