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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Angulo Verde, S.A., Sociedad de Inversion de Capital Variable (en adeiante la
Sociedad):

Hemos auditado las cuentas anuales de la Sociedad, que comprenden el baiance al 31 de diciembre de
2012, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores son responsables de
la formulacién de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de
informacion financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta} y, en particular,
con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con
la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el
examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y la evaluacién de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacidn financiera que resulta
de aplicacion.

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

El informe de gestidn adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacidén de la Sociedad, la evolucitén de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacidén
contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2012. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance
mencionado en esie mismo parrafo v no incluye Ia revision de informacion distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.
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ANGULO VERDE, S.A., SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE

BALANCES AE 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

{Eurcs)

ACTIVD 31-12.2012 31-12.2011 (1} PATRIMONIO Y PASIVG 31-12-2012 3i-12-2001 (%
ACTIVO NGO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 28,181.222,38 22.868.608,92
ACCIONISTAS
Inmaovifizade intangibie - . Fondos reemboisabies atribuidos a2 28.181.222 38 22.866.608,92
participes o accionistas
Inmovilizado material - - Capital 30.910.310,00 24.385.560,00
Bignes inmuebles de uso propio - - Participes - -
Mobiliaric y enseres - Prima de emision {1.872.040,41} {1.546.320 00
Actives por impuesto diferido - . Resetvas 822.221.18 822.221,18
ACTIVDO CORRIENTE 28.450.550,18 23.070.604,82 {Acciones propias) {203.827.23) {339.936,81)
Deudores 866.767,80 891.071,83 Resultadoes de ejercicios anteriores {452.905 45) .
Cartera de inversiones financieras 26.126,288,90 21.472.833 11 Otras aportaciones de socios - -
Cartera interior 185,855,15 79.748,61 Resultadoe del ejercicio (1.022.535,71) {452,805 45)

Valores representatives de deuda - - (Dividendo a cuenta) - -

Instrumentos de patrimonio 186.886 45 81.488,01 | Ajustes por cambios de wvaler en - -

inmovilizado material de uso propio

Instifuciones de Inversidn Colectiva - - Ofro patrimonio atribuido . .

Depdsites en EECC - - .

Derivados {1.631,30} (1.739,40) ¢ PASIVO RO CORRIERYE - -

Ofros - - Provisiones 2 large plazo - -
Cartera exterior 25,034.433,75 21.393.084,50 Deudas a fargo piazo - -

Valores representatives de deuda " - Pasivos por impuesto diferido - -

instrumentos de patrimonio 14.860.149.89 12.848.357.56 )

instifuciones da tnversian Colectiva 11.126.77503 8.603.279,01 | PASIVO CORRIENTE 269.327,78 201.995,90

Depdsitos en EECC - - Provisiones a corto plaze - .

Derivados (52.491.17) {50.552,07} Deudas a corto plazo - -

Qiros - - Acreedares 260.327.78 201.985,90
Intereses de la cartera de inversién - . Pasivas financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litiglo - - Derivados - -

Periodificaciones - - Periodificaciones -
Tesoraria 1.463,493,46 706.698,88
TOTAL ACTIVO 28.450.550,16 23.070.604,82 TOTAL PATRIMONIC Y PASIVD 28.456.550,16 23.070.504,82

CUENTAS DE CRDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciones largas de
derivados

Compromisos por operaciones cortas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Vaiores cedidos en préstamo por fa HC
Vaicres aportados como garantia por fa HC
Valores recibidos en garantia por la HC
Capital nominal no suscrito ni en girgutacion
(SICAV)
Pérdidas fscales a compeansar
Otros

21.977.802, 80

14.753.397,98

15.427 963 61 §.498.425,85
6.549.849.19 6.256.972,13
51.607.853,41 56.964.850,61

49.089 880 00

1.475.441,18
1.042.722,25

55.614.440,00

452 905,45
797 545,18

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

73.585.856,21

71.618.288,59

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memotia adjunta forman parte integrante

{*) Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

del balance al 31 de diciembre de 2012,
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ANGULO VERDE, S.A., SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

ElL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(Euros)

2012 2011 %

Comistones de descuento por suscripciones y/o reembolsos . -

Comisiones retrocedidas a lalic - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién (527.880,56) {393.717,31)
Comisién de gestién {80.031,08) (73.653,93)
Comisién depositario . R
Ingresofgasto por compensaciin compartimento - -

Otros (447.848.51) {320.063,38}

Amortizacion del inmovilizado materiaf
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaclones de inmovilizado
RESULTADO DE EXPLOTACION
ingresocs financieros
Gastos financieros
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera inferior
Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados
Otros
Diferencias de cambio )
Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros
Resultados por operaciones de la cartera inferior
Resultados por operaciones de la cariera exterior
Resultados por operaciones con derivados
Otros
RESULTADO FINANCIERO
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
impuesto sobre beneficios
RESULTADO DEE EJERCICIO

{527.880,56)

(393.717,31)
578.867,73 487.106,06
{75.352,08) (65.597,82)
[1.191.280,91) {727.332,17)
29,293,75 (33.784.10) -
(2,043,805 ,90) (560,284,46)
813.231,24 {133.263.61)
{155.525,28) 36.320,44
345,605,533 7i0.315,35
263,45 2.308,51
590.449,36 137.019,45
(241.107 48) §9.987,39

{494.655,15)

{59.188,14)

[1.022.535,71)

{452,905,45)

(1.022.535,71)

{452.905,45)

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

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

integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2012.
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ANGULO VERDE, S.A., SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE-

Estados de cambios en el patrimenio netc correspondientes a los ejercicios anuaies terminados el 31 de

diciembre de 2012 y 2011

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

de diciembre de 2012 y 2011:

Euros

2012

2011 (")

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

(1.022.535,71)

{452,905,45)

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

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gasios reconocidos

{1.022.535,71)

{452.905,45)

{*} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos,
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CLASE 82

Angulo Verde, S.A., Sociedad de Inversién de Capital Variable
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Resefia de la Sociedad

Angule Verde, S.A., Sociedad de Inversion de Capital Variable (en adelante, la Sociedad) se constituy6 el 27 de
marzo de 2007. L.a Sociedad se encuenira sujeta a lo 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 gue se
reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

La Socledad figura inscrita en ef registro administrativo especifico de tfa Comisién Nacional del Mercado de
Valores con el ntmero 3.350. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacion en el Mercado
Alternativo Bursatil, sistema organizade de negociacion autorizado por el Gobierno espafol, sujeto al articulo
31.4 de la vigente Ley espafiola del Mercado de Valores v supervisado por la Comision Nacional del Mercado de
Valores en su organizacion y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2012, segtin sus Administradoras, la Sociedad no forma parte de ningiin grupo de
sociedades.

El domicitio social de Ia Sociedad se encuentra en Paseo de la Casteliana 29, Madrid.

El cbjeto scciat de la Sociedad es la captacién de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del
inversor se establezea en funcion de los resultados colectivos.

Segun se indica en la Nota 8, la gestion y administracién de la Sociedad estan encomendadas a Bankinter
Gastion de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, entidad perteneciente al
Grupo Bankinter,

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Bankinter, S.A. (Grupo Bankinter), entidad depositaria de fa
Sociedad {véase Nota 5).

Bases de presentacion 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 normativo de informacian financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, que es
el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacionai del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales vy estados de informacidn reservada de las
instituciones de inversion colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacién, para las instituciones de
inversion colectiva, de lo previsto en el Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Coniabitidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la



b)

¢)

d)

o)

GLASE g7

imagen fiel del patrimonic vy de la situacién financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012 vy de los
resultados de sus operaciones que se han generado duranie el gjercicio terminado en esa fecha.

l.as cuentas anuales de ia Sociedad correspondientes al gjercicio terminado ef 31 de diciembre de 2012,
que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacion de la
Junta General Ordinaria de Accionisias, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion.

Principios contables

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

Los resuifados v la determinacion del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
crilerios de valoracidn y estimaciones seguidos por ios Administradores de la Sociedad para la
elaboracién de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionaimente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de ios actives, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a |a evaluacion del
valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles perdidas por deteriorc 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 que acontecimientos que puadan tener lugar
en el future obliguen a modificaras (al alza 0 a 1a baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Scciedad, cualguiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a
las fluctuaciones del mercado vy otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 5), lo que
puede provocar que el valor liquidativo de la accion fluctle tanto al alza como a la baja.

Comparacion de la informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2011 se presenta dnica vy
exclusivamente, a efectos comparatives, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2012,

Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del batance, de la cuentd de pérdidas y ganancias v del estade de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en determinados
casos, se ha incluide informacion desagregada en las correspondientes notas de ia memoria.

Cambios de criterios contables

Durante el gjercicio 2012 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2041,

Correccion de errores

£n I3 elaboracidn de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningdn error significativo gque hava
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuzles del ejercicio 2011,

0L2945722
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CLASE 87

g) Impacto medicambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacidn
con el patrimonio, la situacién financiera v ios resultados de la misma. Por este maotive, no se incluyen
desgioses especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

Normas de registro y valoracion

En la elaboracién de las cuentas anuales de la Sociedad cormrespondientes a los ejercicios 2012 y 2011 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracidn:

a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos 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 epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en e deposiiario, 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, las restantes cuentas corrientes o saldos que la Sociedad mantenga en tna institucién
financiera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, et efectivo recibido por la Sociedad en
concepto de garantias aportadas.

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

«  Valores representativos de deuda: obligacicnes y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, impliciio o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

« Instrumentos de patrimonic: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuctas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

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

» Depdsitos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que la Sociedad mantfene en entidades de
crédito, a excepcién de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

» Derivados: incluye, entre otros, ef valor razonable de los contratos de futuros vy forwards, ef valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el vaior razonable de los
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contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asl como ios derivados
implicitos incorporades, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad.

«  (ftros: 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 periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

« [nversiones morosas, dudesas o en litigio: incluye, en su caso, y a ios meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de fas inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reambolsc sea problemadtico v, en todo caso, de aguellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, sl efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito v
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. L.a iotalidad de los deudores se ciasifican a efectos de vaioracién como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de ias “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financiercs - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largofcorto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos v otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracidén como "Débitos y 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 los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracion como *Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido ciasificados a
efectos de su valoracién como *Pasivos financieros a valor razonable con cambios en perdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuenias a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Plblicas y los importes pendientes de pago
por comisiones de gestién y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion comoe “Débitos y partidas a
pagar”.
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b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimientc y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable”™ (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directaments atribuibles a
la operacién. Posteriorments, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en e epigrafe “Ingresos financieros” de ia cuenta de pérdidas 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 partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afo se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Actives financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a ia operacién y excluyendo, er su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ultima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccidn en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios gue se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (vease apartado 3.g.ii).

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

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

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el casc de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con ef precio de 1a transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias economicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuaies de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrades por intermediarios, emiscres o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de ofros
instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion
de opciones, en su casc) que sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor}.

- Valores representativos de deuda no cotizados: su vaior razonable es el precio gue iguaia ef rendimiento
interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adguisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajusiado de la entidad
participada, corregido en el importe de las piusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
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sido identificadas y calculadas en el momento de la adguisicién y gue subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depésitos en entidades de crédito vy adguisiciones temporales de activos: su valor razonable se calculs,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de ia inversion 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 la entidad.

- Acciones ¢ participaciones en otras instituciones de inversidén colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonabte es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valorarén a su valor de colizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en lIC de inversion libre, 1IC de IIC de inversion fibre e IIC extranjeras similares, segin
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonable es el
gue resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados ©
sistemas multitaterales de negociacion, se valoran mediante la aplicacién de métodos ¢ modelos de
valoracién adecuados v reconocidos conforme a 1o estipulado en 1a Circular /2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

En el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Otros” se recoge, a titulo informativo, el vaior nominal de
ios titulos de la cartera da |la Sociedad.

il. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectes de valoracion como “Débitos y partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “valor razonabie” (que salvo evidencia en contrario seréd e precio de ia transaccion}
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en e epigrafe "Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el métode del tipo de interés efective. No
obstante, st el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aguellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un piazo inferfor a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como *Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de ia transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera ingurrir en su baja. Les cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iif).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgides por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente ¢ activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucidon del préstama o
restitucion de los activos adquiridos bien temporaimente ¢ bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de ias transferencias de activos financierscs

&5 i la forma en que s
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

A P ot el ooy
14 condicionado po
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1. Silos riesgos vy beneficios se traspasan sustancialmente a terceros —-casc de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonabie en la
fecha de la recompra—, el active financiero transferido se dard de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacién recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualguier pasivo agsumido, v el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos v beneficios asociados al active financiero transferido — caso

de tas ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstame de valores en los que el prestatario tiene la obligacidn de
devolver ios mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financierc transferido no se
dard de baja del balance y continuara valoréndose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se dardn de baja los actives financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato v se pierda ef derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la 1IC" o
“Valores aportados como garantia por la }iC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y bensficios asocciados al activo financiero
transferido, éste se dard de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con io anterior, los activos financieros sdio se dan de bafa de! balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuande se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos v
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasives financieros sélo se dan de baja del balance
cuande se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.

Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de vailores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se coniabilizan el dia de fiquidacién. Las compras se adeudan en ef epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segin corresponda, del active del balance, segtn su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros -~ Resultados por operaciones de la carlera interior (0 exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No cbstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacién de la operacion, aungue se desconozea el numero de participaciones o
acciones a asignar. L.a operaciéon no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucién se coniabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” deil balance.
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ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compravenias de valores a plazo se registran en el momente de la contratacién y hasta el
momenio del cierre de la posicion o &l vencimiento del contrato en los epigrafes "Compromisos por
operaciones iargas de derivados” ¢ “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, seglin su naturaleza y por el importe nominai comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
. operaciones con derivados” o “Variacion del vaior razonable en instrumentos financieros ~ Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidade o no en el gjercicio, se registran las
diferencias que resulian como consecuencia de los cambios en el vaior razonable de esios contratos. La
contrapartida de estas cuentas se regisira en e! epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segdn su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adquisicién femporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de actives o adguisiciones con pacte de retrocesion, se registran
en el epigrafe "Valores representativos de deuda” de l'a cardera interior o exierior de! balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

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

iv. Contratos de futuros, opciones y warran!s y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de fuluros, opciones y/o warrants se registran en el momente de
su contratacion y hasta el momenio det cierre de la posicidn o el vencimiento del contrato e los epigrafes
"Compromisos por operaciones iargas 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 ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior ¢ exterior del activo (o pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacion.

En et epigrafe "“Deudores” del active del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operacicnes en ios mismos.

En los epigrafes “Deterloro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resuitados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la fiquidacidn de la operacidn, se registran ias
diferencias que resultan como consecuencia de los cambics en el valor razonable de estos contratos. La
contrapariida de estas cuenias se registra en el epigrafe “Derivados”™ de la cartera interior 0 extericr del
activo o del pasivo, segin su saide, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aquelios casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deteriorc y resuitado por enajenaciones de instrumentos
financieros - Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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£n el caso de operaciones sobre valores, si la opcitn es ejercida, su valor se incorpora a ia valoracion inicial
o posterior dei activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la liC” de las cuentas de corden. En caso de
venta de los valores aportados en garantia, se reconcce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacién de develverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
det balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresoes liquidados por anticipade que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de carlera, que se recogen en
¢l epigrafe “Cartera de inversiones financieras —~ Intereses de la cartera de inversién” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones que representan su capital. Se
registran en el epigrafe “Patimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a
participes o accionistas — Capital® del balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las instituciones de [nversion Colectiva, el
capita de las Sociedades de Inversion de Capital Variable es variable dentro de Ios limites del capital inicial y
maximo fijados estatutariamente.

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de fa contraprestacion entregada en ef epigrafe “Patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de acciones propias da lugar, en su case, a la reduccién del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandose/abondndose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracién y el
nominal de las acciones amortizadas en la cuenta “Patrimonio atribuide a participes o accicnistas - Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del batance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Prima de emision” del balance se registran, en su caso, ias diferencias obtenidas en |a enajenacidn de
acciones propias, sin que en ningln ¢aso, se imputen en ia cuenta de pérdidas y ganancias.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen log criterios mas significativos utilizados, en su caso, por la Sociedad, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financiercs devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se

reconocen, &n su caso, contablemente en furicion de su perfodo de devengo, por aplicacion del meétodo del
tipo de interés efective, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
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litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en ef epigrafe
"Ingresos financieros” de la cuenta de perdidas y ganancias.

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

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe ia Sociedad como consecuencia de la retrocesién de comisicnes previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas
ala HC" de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de depésito, asl como otros gastos de gestidn necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Otfros gastos de explotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivadoes, 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.

ifi. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultade por enajenaciones de

- instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financiercs”, segun corresponda,

de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i).
iv. Ingresos y gasics no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

Eif impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconccer en la cuenia de pérdidas y ganancias,
y estad consfiiuido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

El impuesto corriente se corresponde con fa cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las
liguidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, 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 impueste diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento v la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elemenios patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impusesto diferido.
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En caso de que existan derechos a compansar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar at reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningtin casc y sdlo se reconoceran mediante la
compensacion del gaste por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos, Las pérdidas fiscales
que pueden COMPEensarse, en suU casop, se regisiran en la cuenta "“Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasives por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerande los tipos de gravamen esperados en ef momento de su reversién. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

i} Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utifizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representative del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, def Uitimo 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 ef caso de partidas monetarias que son fesoreria, 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 las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracior {véase Nota 3.g.iif).

J) Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el arficulo 67 de la Ley 35/2003 y los
articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para elio, la sociedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la sjecucidn de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi como |a existencia de un registro regularmente actualizado de
aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora 0 en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionaimente, ia sociedad gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cercigrarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interes
exclusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguales 0 mejores que los de mercado. Segun lo
establecido en la normativa vigente, ios informes periodicos registrados en fa Comisidn Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversitn colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de ia sociedad gestora
de la Sociedad, el importe de los depédsitos y adguisiciones temporales de activos mantenidos 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.

4. Distribucién de resultados

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

Base de distribucién-
Beneficio/{Pérdida) neto del gjercicio](1.022,535,71)

Distribucién-
Resuitados de ejercicios anterfores  |(1.022.535,71)
{1.022.535,71)

Cartera de inversiones financieras

El detalie de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, el salde
de los epigrafes “Depodsitos en EECC”, “Derivados” e "Intereses de la cartera de inversién” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota. :

Adicionaimente, al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMPromisoe:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 1542795361

15.427.953,61

Compromisos por operaciones cortas de

derivados

Futuros v operaciones a plazo de venta 6.549.845,19
6,540 846,19

Total 21.977.802,30

Al 31 de diciembre de 2012, la totalidad de las posicicnes en cuenias de cempromiso mantenidas por la
Sociedad tenian un vencimiento inferior al afio.

Asimismoe, al 31 de diciembre de 2012 la totalidad del importe que la Sociedad tenia registrado en el epigrafe
“Activo corriente — Cartera de inversiones financieras ~ Cartera interior - Derivados” del active dei baiance
corresponde a posiciones denominadas en moneda euro.

Adicionalmente, la Sociedad tiene registrado al 31 de diciembre de 2012 en ef epigrafe “Activo corriente —
Cartera de inversiones financieras ~ Cartera exterior — Derivados” del active del balance posiciones por impeorte
de 52 miles de euros, de las que 7 miles de euros se encuentran denominadas en moneda no euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2012 se recogen 656 miles de euros (799 miles de

eurcs al 31 de diciembre de 2011) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.
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Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depoesitados, lo estan
en Bankinter, S.A. 0 en tramite de depdsito en dicha entidad {véanse Notas 1 y 8). Los valores mobiliarios y
demas activos financieros de la Socledad no pueden pignorarse ni constituirse en garantfa de ninguna clase,
salvo para servir de garantia de las operaciones que la Scciedad realice en los mercados secundarios oficiales
de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta
funcién.

Gestion del riesgo:

La gestibn de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad estd dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado (que comprende el
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursétiles), asi
como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1,082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normatives que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacidn se indican {os principales coeficientes normatives a los que esté sujeta la
Sociedad:

« iimites a la inversitn en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una dnica HC, no podrd superar ef 20% del

patrimonie, salvo en las IIC cuya politica de inversién se base en la inversion en un Unico fondo.

Asimismo, la inversién total en 1IC mencionadas en el articulo 48.1.d} del Real Decreto 1.082/2012, de
" 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

s Limite general a la inversion en valeores cotizados:

La inversion en los actives e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podrd superar
8l 5% del patrimonio de la Sociedad. Este imite quedard ampliado al 10%, siempre gue fa inversion en
los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unidn Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del gue
Espafia sea miembro ¢ por cuaiguier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a ia del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyes
valores se tiene intencién de invertir 0 se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que fa
Socledad pueds invertir hasta ef 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de
los seftalados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, serd necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emisién no supere &}
30% del activo de la Sociedad. Quedard ampliade al 25% cuandc se irate de inversicnes en
obligaciches emitidas por entidades de crédito cuyo importe esié garantizado por actives que cubran
suficientemente los compromisos de la emisidn y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal v al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total
de las inversicnes en este tipo de obligaciones en las que se supere el iimite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonio de ia Sociedad.

A estos efectos, las entidades perienecientes a un mismo grupo econémico se consideran un Gnico
BMisor.
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s Limite general a la inversién en derivados:

La exposicién fotal al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto de la Socledad. Por exposicidn fotal al riesgo se entendera cualquier
obligacién actual o potencial gue sea consecuencia de ia utilizacién de instrumentos financieros
derivados, entre los gue se incluiran las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incarporadas en operaciones estructuradas, en ningln caso podran superar et 10% del patrimonio de fa
Sociedad.

La exposicion al riesgo de contraparte en derivades OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general vy al 10% del patrimorio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

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

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros vy
depdsitos gque la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio de la
Sociedad.

A estos efeclos, las enfidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Unico
emisor.

¢ Limites a la inversién en valores no cotizados:

Los vaiores susceptibles de ser adquirides no podran presentar ninguna limitacidn a su libre
transmision.

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

Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

«  Acciones y participacionas de IIC de caracter financierc no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CEE domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

s Acciones y participaciones de HC de inversion dibre y de IC de IC de inversion libre
espaficlas.

«  Acciones y participaciones de Enfidades de Capital Rlesgo reguladas en la Ley 25/2005.
» Coeficiente de liquidez:

l.a Sociedad deberd mantener un coeficiente minimo de liguidez del 3% de su patrimonio calculado
sobre el promedio mensual de la Sociedad.
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s QObligacicnes frente a terceros:

La Sociedad pedra endeudarse hasta el Hmite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver
dificuitades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por
adquisicion de activos con page aplazado, con las condiciones gue establezea la Comision Nacional det
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el periodo de liguidacion de la operacion que establezca el mercado donde se
hayan contratado,

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

Riesgo de crédito

El riesgoc de crédite representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de gue alguna contraparie
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversidn y concentracién de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que ia Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacidn o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacién, o inversion en ofras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la de la Scciedad, las inversiones podrian guedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a fa actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de ligquidez, garantizando la capacidad de ia misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Institucionas de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: [a inversidn en activos de renta fila cenlleva un riesgo de tipo de interes, cuya
fluctuacién de tipos es reducida para actives a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio; la inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conileva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que
invierte. Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su
caso, riesgos de nacionaiizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles,

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las Instituciones de Inversion Colectiva se encuentran
descritos en el Folleto informativo de cada institucion de Inversion Colectiva, segin lo establecido en ia
normativa aplicable, Adicionalmente, en dicho Folleto se indican en el apartado de palitica de inversion de las
Instituciones de Inversion Colectiva de forma especifica los limites Interncs a los que estan sujetos ai sefialarse
los Sipos de activos en los que pueden invertlr, asi como los mercades, niveles medics de duracién de la cartera
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de renta fija, exposicién al riesgo divisa de las Instituciones de Inversién Colectiva, etc., lo cual marca el riesgo
de mercado que pueden asumir las Instituciones de inversion Colectiva.

. Tesoreria

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

Euros
Cuentas en el depositario:
Bankinter, S.A. (cuentas en euros) 258.816,00
Bankinter, S.A. (cuentas en divisa) 1.204.677,46
1.463.493,46

Los saldos positivos de las cuentas corrlentes mantenidas por la Sociedad han devengade en el ejercicio 2012
un tipo de interés anual del Euribor a un mes menos 0,50 puntos porcentuales para las cuentas en euros y del
Libor a un mes menos 0,50 puntos porcentuales para las cuentas en divisa, ambos revisables y liquidables
mensualmente.

Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

En el epigrafe “Capital” del balance se recoge el capital inicial con el gue se ha constituido la Sociedad, asi como
la parie del capital estatutaric maximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha sido efectivamente suscrito, A continuacion se detalia la composicion del saldo de "Capital” al 31
de diciernbre de 2012 y 2011:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Capital inictal 8.006.000,00 &.000.000,00
Capital estatutario emitido 22.910.310,00 16.385.560,00
Capital 30.91(.310,60 24.385.560,00

Al 31 de diciembre de 2012, el capital sccial de la Sociedad estaba formalizado en 3.091.031 acciones
nominativas de 10,00 euros de valor nominal cada una {con idénticos derechos politicos y econdmicos),
totalmente suscritas y desemboisadas {2.438.556 acciones al 31 de diciembre de 2011).

Ei capital en circulacién al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es el siguiente:
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Euros
31-12-2012 31-12-2011
Capital estatutario maximo 80.000.000,00 80.0060.060,00
Capital nominal no suscrito ni en ¢irculacién (49,089,600,00) (55.614.440,00)

Capital
Nominal acciones propias en cartera

36.910.310,00
{163.180,00)

24.385.560,00
(361.180,00)

Capital en circulacién

30,747.130,00

24.024.380,00

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la adquisicién por la
Sociedad de sus accicnes propias, entre ef capital inicial y el capital estatutario maximo, no estard sujeta a ias
limitaciones establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto
{ egislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacién de la Junta General de Accionistas v no estan sujetas a
los limites porcentuales sobre el capital social.

Valor liguidativo de la accion

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el calcuio del valor liquidativo de la accion se ha efectuado de ia siguiente
manera:

Euros
31-12-2012 31-12.2011
Patrm-mnm atri.buido a p.artl‘m‘pes 0 accionistas de 28.181.222,38 22.868.608,92
- 1a Sociedad al cierre del ejercicio
Valor hquidative de la aceidn 9,17 9,52
Nimero de acciones en circulacidén 3.074.713 2.402.438

De acuerdo con la legislacion aplicable a la Sociedad, el gjercicio de los derechos economicos y paliticos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcion v desembolso o en cartera se encuentra en suspenso
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el nGmero de accionistas de la Sociedad era de 251 y 244, respectivamente.
Conferme a ia normativa aplicable, el nimero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversidn de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran cel plazo de un afio para llevar a cabo la
reconstitucion permanente del nimerc minimo de accionistas.

Prima de emision

En el caso de puesta en circulacion de acciones de ia Sociedad, las diferencias positivas 0 negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacidn o enajenacidén y ef valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segln se trate de accicnes puestas en circulacién por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe “Prima de emision” del balance.
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£l Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion de este saldo para
amphar el capital y no esiabiece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

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

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Reserva legal 72.144,56 72.144,56
Reserva voluntaria 750.076,62 750.076,62
Reservas §22.221,18 822.221,18

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio econdmico deberdn destinar un 10% del mismo a la
reserva legal hastz que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social, establecide en el Texto Refundido de
ia Ley de Sociedades de Capital, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que el patrimonio
neto de la Sociedad fuera inferior a la cifra de capitai en circulacién (o capital inicial si éste fuera mayor al capital
en circulacion), en cuyo caso el beneficio se destinara a la compensacion de dichas pérdidas, destinandose el
10% del beneficio restante a dotar la correspondiente reserva legal.

La reserva legal podrd utilizarse para aumentar el capital social en la parle que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva solo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras
reservas disponibies suficientes para este fin.

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

Tanto la reserva voluntaria como los resulfados de ejercicios anteriores no tienen restricciones especificas en
cuanto a su disponibilidad.

Qtros gastos de explotacidn

Segln se indica en la Nota 1, la gestién y administracion de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a io establecido contractuaimente en cada momenio, durante ios
eiercicios 2012 v 2011, la Sociedad ha devengado como gasto una comisidn calculada sobre e patrimonic diaric
medio de la Sociedad que se satisface trimestraimente. £l importe pendiente de pagoe por este cancepto al 31
diciembre de 2012 y 2011, se inciuye en el saldo del epigrafe “Acreedores” del balance,

Durante los ejercicios 2012 y 2011 la entidad depositaria de la Sociedad (vease Nota 1) no ha percibido
comisién aiguna por su funcion de depositaria de la Sociedad.

ta Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, que desarrclla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de Instifuciones de Inversién Colectiva, tiene por objeto ia concrecion y desarrollo de ias
funciones de vigilancia, supervision, custodia v administracién de las entidades depositarias de ias Instituciones
de inversion Colectiva. Las principales funciones son:
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1. Comprobar que fas operaciones realizadas io han sido en régimen de mercado.

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

3. Supervisar los criterios, férmulas v procedimientos utilizados por la socledad gesiora para el calcufo del
valor ligquidativo de las acciones de ia Sociedad.

4. Contrastar con caracter previo a la remision a ta Comisicn Nacional del Mercado de Valores, 1a exactitud,
calidad y suficiencia de la informacion piblica periédica de ta Sociedad.

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

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

En el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacién — Otros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
2012 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad, por un
importe de 2 miles de euros (2 miles de euros en el gjercicio 2011).

Al 31 de diciembre de 2012 v 2011, la Sociedad no tenia ningln. importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en os ejercicios 2012 y 2011 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

Situacidn fiscal

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

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Plblica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 189 y 84 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultade contable antes de impuestos del ejercicio v la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% {Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).

Cuando se generan resultados positivos, fa Sociedad registra en el epigrafe “impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impueste sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacién de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
gue la Sociedad obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

E! Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, introdujo una serie de modificaciones tributarias con efectos para
los periodos impositivos que se hayan iniciado el 1-de enero de 2012, En concreto, en el caso de existir bases
imponibles negativas, se amplia el plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios futuros de
quince a dieciocho ejercicios, en determinadas condiciones.
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DCebido a las posibles diferentes interpretaciones gue pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resultades de las inspecciones que en el futuro pudieran fievar a
cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinidn de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota vy, en cualguier caso, fa deuda tributaria que de elios pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Scciedad.

Informacién relativa al Conseio de Administracién

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

En el epigrafe "Ofros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias figuran registradas
por importe de 431 miles de euros (168 miles de euros al 31 de diciembre de 2011) atenciones estatutarias a los
miembros det Consejo de Administracion y que han sido aprobadas por la Junta General de Accionistas.

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

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

A 31 de diciembre de 2012, ningln Administrador de la Sociedad (o sus personas vinculadas, en su caso)
ostentaba participaciones ni ejercia ningdn tipo de cargo o funcidn en otras instituciones de inversion colectiva
de naturaleza societaria cuyo objeto social consista en ta “captacién de fondos, bienes o derechos del pablico
para gestionarios e invertirlos en bienes, derechos, valores U ofros instrumentos, financieros o no, siempre que
ef rendimiesnto det inversor se establezca en funcion de los resuliados colectivos” (véase Nota 1).
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11, _Acontecimientos posteriores al cierre

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

ANGULO VERDE, S.A., SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE

Divisa Descripcion Eures

EUR | ACCIONES|GRUPO EMPRES. ENCE 106.082,52
EUR | ACCIONES[INDRA SISTEMAS 39.078,00
EUR | ACCIONES|TELEFONICA, S.A, 18.820,93
EUR | ACCIONESIMEDIASET ESPANA. 22.905,00
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 186.886,45
IPY | ACCIONESKURITA WATER IND 658.679,87
IPY | ACCIONESIKOKUSAI SECURITIES 210.878,05
SEK | ACCIONESISVENSKA CELLULOSA AB 19.727.83
USD | ACCIONES]ANGLOGOLD ASHANTI 33.278,52
CHF | ACCIONES[PARGESA HOLDING SA 96.007,37
USD | ACCIONES|SK TELECOM CO LTD 274.686,86
IPY | ACCIONES{TSUTSUMI JEWERLY 77.430,42
JPY | ACCIONESHI-LEX CORP 103.287,21
JPY | ACCIONES|CHOFU SEISAKUSHO 43.41597
JPY | ACCIONES|TSURUMI MANUFACT 251.657,60
IPY [ ACCIONESRYOHIN KEIKAKL CO 173.041,93
IPY { ACCIONESHOKKAIDG COCA-COLA 826.490G,09
JPY | ACCIONES|SANSEI YUSOKI ORD 199.436,63
IPY  ACCIONESDAIWA INDUSTRIES LTD 735.386,01
USD | PARTICIPACIONESIETE SECURITIES LTD 26.303,51
JPY | ACCIONESIKAWASUMI LAB 532.950,79
JPY [ ACCIONESWATABE WEDDING CORP 121.291,61
JPY | ACCIONESKYOTO KIMONO YUZEN C 309.000,89
USD | ACCIONES NEWMONT MINING 519.045.85
FUR | ACCIONES|FRANCE TELECOM SA 940.897.71
JPY | ACCIONES[SHINGAKUKAI CO 49.005,44
JFY | ACCIONESMEDIKIT CO LTD 654.467,21
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Divisa Deseripcion Euros
JPY | ACCIONESIFUKUDA DENSHI CO LTD 1.112.118.40
IPY  ACCIONESINITTO FC CO LTD 500.523,08
CAD | ACCIONES{URANIUM PARTICIPATIO §79.312,71
JPY | ACCIONESDAIICHIKOSHO CO LTD 89.623,17
IJPY | ACCIONES|TAKARA PRINTING CO 8,595,062
IPY : ACCIONES]AS ONE CORP 263.233,67
JPY | ACCIONESILEOPALACE21 CORP 33.226,33
EUR | ACCIONES|GAZ DE FRANCE 27.327,00
EUR | ACCIONESIE.ON AG 326.606,20
USDh | ACCIONESPOLYMETAL-REG GDR 283.659,29
USD | ACCIONES|AGCO CORP 16.749,13
EUR | ACCIONESILINDE AG 19.800,60
EUR | ACCIONES{OAO GAZPROM-SPON ADR 661.627,00
GBP | ACCIONESIASTRAYENECAPLC 127.473,02
EUR [ ACCIONESRWE AG 373.630,40
FUR | ACCIONES[ENIL S.P.A, 13.296,50
EUR | ACCIONES{WOLTERS KLUWERS 23.212,50
JPY | ACCIONES|DDI CORP, 63.924,70
JPY | ACCIONESINTT DOCOMO 451.216,74
USD | ACCIONES|DEERE & CO 461.662,79
CHF | ACCIONESNOVARTIS 199.871,61
GBP | ACCIONES|TESCO PLC 161.270.,08
EUR | ACCIONES|TOTAL, S.A 853.967,91
EUR | ACCIONESIGAZ DE FRANCE 5.295,50
JPY | ACCIONES|NIPPON TELEGRAPH 1.046.559,72
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 14.860.149,89
USD | PARTICIPACIONESIETF SOYBEANS ETC - 119.715,70
USD | PARTICIPACIONESETY SUGAR ETC 279.197.76
USD | PARTICIPACIONES|ROY AL BANK OF SCOTLA 687.537,41
USD | PARTICIPACIONESIETF LIVE CATTLE 232.532,90
USD | PARTICIPACIONESIETF LEAN HOGS 32574391
USSP | PARTICIPACIONESIETF COTTON ETC 165.732,24
USE | PARTICIPACIONES|SPROTT PHYSIC 419.933,17
USD | PARTICIPACIONES{UBS, AG. 66.798,77
USD | PARTICIPACIONESETF COCOA ETC 679.068,89
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Divisa Descripeion Euros
CHF | PARTICIPACIONES|ZKB 871.511,52
USD | PARTICIPACIONES|SPROTT ETF 31.018,%94
USD | PARTICIPACIONES|CORN ETC 82.391,5¢
USD | PARTICIPACIONESI|IPATH DJ 669.960,82
CHF { PARTICIPACIONES|ZKB GOLD 35.341,71
USD | PARTICIPACIONESIPATH SOFTS 22.088,19
CHY | PARTICIPACIONESIZKB SILVER 301.461.45
USD | PARTICIPACIONES|ETFS COFFEE ETC 532.404.35
USD | PARTICIPACIONES|IPATH SUGAR 238.288,79
USD  {PARTICIPACIONESIUBS ETRACS AGRIC 24.020,69
USD { PARTICIPACIONES|UBS ETRACS FOOD 150.800,55
USD | PARTICIPACIONESIPATH DJ UBS LIVESTOCK. 585.944,13
USD | PARTICIPACIONES|IPATH GRAINS 472.983,35
USD | PARTICIPACIONES|IPATH COFFEE 838.101,20
USD | PARTICIPACIONESIPATH COTTON 1.787,30
USD | PARTICIPACIONES|ELEMENTS MLCX 90.843 58
USD | PARTICIPACIONESHPATH AGRIC 21.308,77
USD | PARTICIPACIONES|[ELEMENTS ROGERS 2.499.146,05
USD | PARTICIPACIONESIMARKET VECTOR GOLD MINERS 147.636.98
USD | PARTICIPACIONES|IPOWERSHARES AGRIC 529.472.38
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 11.126.775,03
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Angulo Verde, S.A., Sociedad de Inversién de Capital Variable

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

Evolucién de los negocios {mercados), situacion de la Sociedad y evolucion
previsible

Durante sf primer semestre del 2012 los mercados de riesgos han tenido un comportamiento irregular, con
subidas durante el primer trimestre en la mayoria de las boisas y en los bonos en general, especialmente los
corporativos. Sin embargo, a partir de marzo, el comportamiento de estos mercados ha sido mucho mas erratico.

Por contrapartida, en el segundo semestre los mercados de riesgos han registrade unas mejoras muy
pronunciadas, especialmente a raiz de las declaraciones del presidente del Banco Central Europeo, Mario
Draghi, en defensa de la estabilidad del euro a finales del mes de julio.

La apuesia decidida del BCE, con la presentacion de una bateria de medidas potenciales para contener la crisis
de ia deuda periférica europea, ha ayudado a reducir las primas de riesgo de nuestra deuda respecto a
Alemania. Con ello, simulidneamente, hemos visto una mejora de todas jas bolsas europeas, pero
especialmente de ias de paises periféricos. Y también se ha preducido un fortalecimiente muy importante del
euro que registra en el afio una apreciacion del 1,8% con respecto al dolar.

Ei entorno econdmico sigue débil a nivel global, con menores crecimientos en todas las principales regiones del
mundo, si bien en los Gitimos meses se han apreciado algunos signos de recuperacion del crecimiento tanto en
£EUU como en China. La zona euro ha regresado a la recesion durante la segunda mitad de 2012 v no se
esperan tasas de crecimiento significativas en 2013, resultado de las politicas de austeridad impuestas en los
paises de la periferia suropea.

Laos cambios politicos en China vy Japon auguran nuevas politicas de estimulo al crecimiento econtmico en
ambos paises. En EEUU, la reeleccion del presidente ha abierto el proceso de negociacion para reducir el déficit
pablico v limitar el crecimiento de la deuda, gue estd a punto de alcanzar el techo legal establecido por el
Congreso. La solucion a estos graves probiemas serviria, sin duda, para mejorar la confianza de los agentes
econcmicos americanos,

En el ejercicio 2012 la bolsa espaficla ha caldo un -4,66%, subiendo un 15% en el segundo semestre,
recuperando casi todo lo perdido en el primer semestre del afio. Mientras, el indice europeo Eurostoxx 50 se ha
revalorizado un 13,79%. La bolsa americana, par su parte, que habia tenido una revalorizacidén muy fuerte en fa
primera mitad del afic, tuvo un comporiamiente algo més moderado en la segunda mitad, con una subida del
13,41% en el afo. En Europa las subidas sectoriales méas relevantes del afio han sido en empresas financieras
{bancos vy seguros), asi como fabricantes de automodviles y empresas tecnolGgicas. En el lade negativo,
destacaron las empresas de telecomunicaciones y las empresas eléctricas.

Estz mejora de ia percepcion de riesgo en los mercados también ha beneficiado al diferencial de rentabilidad
entre el bono del Tesore aespaficl v of alemén, que se ha estrachade hasta log 308 puntos basicos a finales de
diciembre, mejorando respecio a los 475 de junio. Por el contrario, los bonos de Alemania y Estados Unidos han
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sufrido algo en sus precios, tras actuar como activo refugio durante los meses mas agudos de la crisis durante
este afio,

El enterno econdmico empieza a dar algunos signos de mejora en algunas partes del mundo, como EEUU,
China, Japén o algunos paises emergentes. En Europa sin embargo, la actividad sigue muy débil tante dentro de
la zona euro como en Reino Unido.

L.os bancos cenirales siguen actuando como principales garantes de la estabilidad financiera de los mercadoes, a
través de una politica de muy bajos tipos de interés acompanada de inyecciones continuadas de liquidez via
compra de bonos en los mercados. Durante el primer semestre del afio 2013 estaremos pendientes de la
resolucion de los probiemas fiscales de EEUL, en particular, la negociacién sobre el techo de la deuds que
puede emitir ei gobiemo v las medidas correctoras del gasto ptblico que tendran que venir en esa negociacion.
En Japoén, el nuevo gobierno esta preparando una bateria de nuevas medidas de politica fiscal y monetaria para
estimular la economia vy acabar con la deflacién cronica. En Europa, con un entorno més tranguilo, estaremos
pendientes de observar algln signo de mejora tras las duras medidas de austeridad impuestas desde el centro
hacia la periferia.

Uso de instrumentos financieros por ia Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota § de la Memoria) esté
destinado a la consecucién de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestidén de los riesgos de
precio, crédito, liquidez y resgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la

normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comision Nacional del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacién y desarrolio

Nada que resefar dado ef objeto social de ia Sociedad.

Adquisicién de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias accicnes a io large del pasado
ejercicio 2012, distinto al previsto en su objete social exclusivo como Institucion de Inversidn Colectiva sujeta a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de juito de 1993, sobre normas de funcionamierdo de las Sociedades de Inversion Mobitiaria de
Capital Variabie,

Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad tenia accicnes propias en cartera por valor de 203.827,23 euros {véase
Nota 7 de la Memocria).



Diligencia que levanta el Secretaric Consejero Delegado del Consejo de Administracion de Angule Verde,
SA., Sociedad de inversion de Capital Variable, Guilermo Nieto Giménez-Montesinos, para hacer constar
que todos los mismbros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente
documento, que se compone de hojas de papel timbrado, impresas por una cafa y cuya nuMeracion se
detalla en el anexo, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, eslado de
ingresos y gastos reconocides, estado ltotal de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion,
correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2012, firmando todos y cada uno de los sefiores
Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apefiidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 11 de febrero de 20613

E! Secretario det Consejc de Administracion

0.: Guiiermo Nieto Giménez-Moniesinos

&
El Presidente del Consejo de Administracion

v

Fdo.: Alejandro Satumino Mufioz Sanz

/U, W/ Consejeres:
MMZ—

e

Fdo.: Alvaro Navarro Ruiz



ANEXO

E! presente documento comprensivo de fa memoria, balence, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
ingrasos y gastes reconocidos, estado total de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion,
correspendientas al ejercicio 2012 de la Sociedad Angulo Verde, S.A. Sociedad de Inversién de Capital
Variable, se compene de 30 hojas de papel timbrado, impresas por una carg, referenciadas con la
numeracion GL2945717 a 0120945746, ambas inclusive, habiendo estampadao sus firmas los miembros del
Consejo de Adminisiracion de la Sociedad en la diligencia adjunta firmada por m{ en sefal de identificacion.

Madrid, 11 de febrero de 2013

do.; Guillermo Nieto Giménez-Montesinos
Secretario Consejero Delegado



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

Identificacién de 1a Sociedad: Angulo Verde, S.A., Sociedad de Inversion de
Capital Variable

NIF A-85034338

tos absjo fimantes, como Administradores de la Sociedad citada manifiestan que en la
contabilidad de la Sociedad correspondiente & ias presentes cuentas anuales no existe ninguna parlida que
deba ser inciuida en el documento aparte de informacién medioambiental previsto en la Orden del Ministerio
de Justicia de 28 de enero del 2009.

El Secretario del Consejo de Administracion

B

flermo Nieto Giménez-Montesinos

El Presidente del Consejo de Administracidn

Fdo.: Aleja Satumnino Mufioz Sanz

Consejeros:

Fdo.: Alvaro Navarro Ruiz



