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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Ixeya 2010, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, la
Sociedad):

Hemos auditado fas cuentas anuales de la Sociedad, que comprenden el balance al 31 de diciembre de
2012, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores son responsables de
la formutacion de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normative 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. Nuesira responsabilidad es expresar una
opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en ei 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 {a evidencia justificativa de fas cuentas
anuales v la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones reahizadas, estan de acuerdo con ¢l marco normativo de informacion 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 situacién 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 marce normativo de informacion financiera que
resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la sifuacion de la Sociedad, fa evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién
contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de tas cuentas anuales del ejercicio
20112. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y ne incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad,
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IXEYA 2010, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A,

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

{Euros)
ACTIVO 31-12-2012 31-12.204%1 ("} PATRIMONID Y PASIVO 31-12-2012 31122011 {4
AGCTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIFES O 2.809.570,75 2.903.695,58
ACCIONISTAS )
inmovllizado intangible - - Fondos reembolsables atrlbuldos a 2.909.579,75 2.903.685,58
participes o accionistas
Inmovitizado material - Capital 2.822.335,00 2.822.33500
Bienes ihmuebles de uso propio - - Participes - -
Mobtlllario y enseres - - Prima de emision {1.905,05) {1,805,05)
Activos por impuesto giferido - - Reservas 324.643,71 324.652,07
ACTIVO CORRIENTE 2.918.695,24 2.914.048,09 (Acciones propias) 128.548,18) {20,82)
Deudores 24.275,20 35.391,27 Resultagos de ejercicics anteriores (241.3685,82) (208.033,21)
Cartera de inversiones financisras 2.814.558 56 2.803.361,60 Otras aportaciones de socios - -
Cartera interior 2.780.365,32 2.673.291,07 Resultade del ejercicio 35411.09 (33.332,61)
Vaiores representativos de deuda 1,065 573,48 728 28833 (Rividendo a cuenta) - -
{instrumentos de patrimonio 479188 545.034,74 | Ajustes por camblos de valor en .
inmoviiizade material de uso propio

Instituciones de {nversion Colectiva - - Qtro patrimonio atribuido - -

Depdsitos en EECC 1.709.999,85 1.300.000,00

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -

Otros - - Provisiones a largo plazo -

Cartera exterior - 185.092,00 Deudas a large plazo -
Valores represeniativos de deudsa - " Pasivos por impueste diferido
instrumentos de patrimonic - 185.082 00
Instituciones de Inverslén Celectiva - - PASIVO CORRIENTE 8,124,486 1£.352,51
Depositos en EECC - - Provisiones a corto plaze - -
Derivados - - Deudas s corto plazo . .
Otros - - Acreedores 9.124,4% £.852,51
Intereses de la cartera de inversién 34.193,24 44,978,523 Pasivos financieros - B
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados - 4,500,000
Pertoditicaciones - " Periodificaciones - -
Tesoreria - 79.861,48 76.375,22
TOTAL ACTIVO 2.918.685,24 2.914.048,09 TOTAL PATRIMONID Y PASIVO 2.918.695 24 2.914.048,09

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISD - 334,800,800

Compromisas por operacicnes largas de - -
derivados

Compromisos por operaciones cortas de “ 334.800,00

derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstame por la 1IC
Valores aportaties cormo garantia por a [IC
Valores recibidos en garantia por ta liC
Capital nominal no suscritc ni en circulacion
(SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

24.419.695,085

21,384,283 22
21.227,665,00

156.628,22

21.227.865,00

192 030,95

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

21,384.293,22

21.7584.4956,95

{*y Se presénia, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memaoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2012.
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IXEYA 2010, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

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

{Euros)
2012 2011 {9

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - .

Comisiones retrocedidas a la liC - .

Gastos de Personal . -

Otros gastos de explotacion {55.548,53) (30,175,190}
Comision de gestion (14.480,75) (17.394,185)
Comisién depositario (2.896.09) {2.759,43)
Ingreso/gasto por compensacidn compartimenio - -

Otros (38.171,69) {10.021 82}
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - n
Deterioro y resultados por enajenaciones de Inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION {55.548,53) {30.175,10)

Ingresos financieros 94.300,00 §9.630,01

Gastos financieros - (2.788,31)

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 868.822,29 {91.323,57)
Por operaciones de la cartera interior 7431568 {74.316,88)
Por operaciones de la cartera exterior 12,506,861 (12.508,61)
Por operaciongs con derivades - {4.500,00)
Otros - -

Diferencias de cambio (179,68} 4,32

Deterloro y resuitado por enajenaciones de instramentos financieros (89.982,99} 1.320,04
Deterloros - -
Resultados por operaciones de ta cartera interior {104.615 33} {494 42)
Resultados por operaciones de la cantera exterior {5.015,62) 3.363,43
Resuitados por operaciones con derivados 10.647 .98 {1.548,97)
Otros - -

RESULTADO FINANCIERO 90.959,62 {3.457,51)

RESULTADQ ANTES DE IMPUESTOS 35.411,09 {33.332,61)
Impuesto sobre beneficios - -

RESULTADO DEL EJERCICIO 35411,08 (33.332,6%)

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

l.as Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adiunta 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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IXEYA 2010, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

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

A} Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a fos gjercicios anuales ternminados el 31
de diciembre de 2012 y 2011:

Euros
2012 2011 ()

35.411,09 | (33.332,61)

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

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

Total transferencias a 1a cuenta de pérdidas y ganancias

35.411,08 | (33.332,81)

Total de ingresos y gasins reconocidos

{*) Se presenta, dnica vy exclusivamente, a efectos comparativos.
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ixeya 2010, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

1. Resena de la Sociedad

Ixeya 2010, Sociedad de inversién de Capital Variable, S.A. (en adeiante, fa Sociedad) se constituyd el 20 de
diciembre de 2001 bajo la denominacion de Vesenaz Inversiones, Sociedad de Inversion Mobiliaria de Capital
Variable, S.A. Con fecha 5 de febrero de 2004, la Scciedad cambié su denominacién por la de Vesenaz
Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. y, finalmente, con fecha 24 de marzo de 2011 la
Sociedad cambi6 su denominacion por la actual. La Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, en lo dispuesto en el Real Decreto
1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

L2 Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de
Vaiores con &l numero 2.646. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacion en el Mercado
Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacidén autorizado por el Sobierno espafol, sujeto at articulo
31.4 de la vigente Ley espaficta det Mercado de Valores y supervisado por la Comision Nacionat del Mercado de
Valores en su organizacion y funcionamiento.

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

Con fecha 5 de febrero de 2013 la Junta General de Accicnistas de la Sociedad ha acordado trasladar el
domicilio social de la misma de la calle Maria de Molina 39, Madrid a fa Ciudad Grupo Santander, Avenida
Cantabria sin nimero, en Boadilla del Monte, provincia de Madrid. Dicho acuerdo fue elevado a escritura publica
e inscrito en el Registro Mercantil con fecha 21 de febrero de 2013 y 7 de marzo de 2013, respectivamente.

El objete social de la Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derechos de! publico para gestionarios e
invertirlos en bienes, derechos, valores u oiros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del
inversor se estabiezca en funcidn de los resultados colectivos.

Segtin se indica en la Nota 8, la gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas a Bankia Banca
Privada Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. entidad integrada en los Grupos
Banco Financiero y de Ahorros y Bankia.

{ o5 valores mobifiarios estan bajo la custodia de Bankia, S.A. (Grupos Banco Financiero y de Ahorros y Bankia),
entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 5).

Con fecha 9 de mayc de 2012, el Consejo de Administracién de Banco Financlero y de Ahorros, S.A. ("BFA"),
maximo accionista de Bankia, S.A., acordé por unanimidad dirigirse al Fondo de Reestructuracion Ordenada
Bancaria (“‘FROB"), a través del Banco de Espafia, solicitando la conversion de las participaciones preferentes
convertibles suscritas por el FROB, en acciones de BFA. Con fecha 14 de mayc de 2012 la Comision Rectora
del FROB acordd aceptar esta solicitud, de manera que el 27 de junio de 2012, una vez conciuido el proceso de
conversion de las Paricipaciones Preferentes Convertibles, el FROB ha pasado a ser accionista tnico de Banco
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Financiero v de Ahorros, S.A., {accionista mayoritario de Bankia, 8.A., entidad depositaria de la Sociedad y
sociedad dominante uitima de los Grupos en los que se integra la sociedad gestora de la Sociedad) al
corresponderle el 100% del capital social de BFA,

Con fecha 5 de febrero de 2013 la Junta General de Accionistas de la Sociedad ha acordado sustituir a Bankia
Banca Privada Gestien, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. y a Bankia, S.A. por
Banif Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. y Banco Banif, S.A., como
sociedad gestora y entidad depositaria, respectivamente, de la Sociedad.

Adicionalmente, con fecha 27 de octubre de 201t la Sociedad firmé un contrato para ia prestacion de
asesoramiento en inversiones financieras con Asesoria Fiscal Suarez Garcia Basarte, S.L., empresa vinculada al
ser dos consejeros (a su vez uno de ellos accionista de la Sociedad), administradores solidarios de la
mencionada asesoria (véase Nota 8).

Bases de presentacion de lag 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 informacion financiera que resulta de aplicacion a ia Sociedad, que es
el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, sobre nosmas contables, cuentas anuales y estados de informacidn reservada de las
instituciones de inversién colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones 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 que muestran la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012 y de los
resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicic terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminade el 31 de diciembre de 2012,
que han sido formuladas por fos Administraderes de !a Sociedad; se someteran a la aprobacién de fa
Junta General Ordinaria de Acciconistas, estimandose que serén aprobadas sin ninguna modificacion.

b) Principios contables

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

Los resultados y la determinacion del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sotiedad para !a
elaboracion 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 activos, pasivos, ingrescs, gastos y compromisos gue
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion del
valor razonable de determinados instrumentos financiercs y de posibles pérdidas por deteriore de
determinados activos. A pesar de gue estas estimaciones se han realizado sobre ia base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2012, es posible que acontecimientos gue puedan tener lugar
en el futuro obfiguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, 1o que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.
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En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a
las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 5), lo que
puede provocar gue e valor liquidativo de la accion fuctle tanto al aiza como a la baja.

¢} Comparacion de la informacion

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

d} Agrupacion de partidas
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacién desagregada en ias 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 ejercicio 2011,

f} Correccién de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningtn error significativo que haya
supuesio la reexpresion de los importes incluides en las cuentas anuales detl gjercicio 2011.

g) Impacto medicambiental
Dadas las actividades a ias que se dedica fa Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativas en relacion
con el patrimonio, la situacidn financiera y los resultados de fa misma. Por este motive, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memaoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

Normas de reqistro y valoracion

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

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

i. Clasificacion de fos activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuande ésie sea una entidad de
crédito, 0 en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, 'as restantes cuentas corrientes o saidos que la Sociedad mantenga en una institucion
financiera para poder desamollar su aclividad y, en su caso, et efectivo recibido por la Sociedad en
concepto de garantias aportadas.
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. Carlera 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 a efectos de valoracién
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

« Vaiores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interes, implicito o explicito,
establecide contractualmente, e instrumentades en titulos 0 en anctaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

« instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuctas participativas, que fienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

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

« Depositos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédite, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe "Tesoreria”.

« Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opcienes compradas v el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene confratados, asi come los derivados
implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad.

e Ofiros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo
reguladas en la Ley 2572005, de 24 de noviembre, asi como importes correspondientes a ofras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

« Iniersses en la cartera de inversian: recoge, en su caso, la periodificacidn de los intereses activos
de \a cartera de inversiones financieras.

« Inversiones morosas, dudosas o en ligio: incluys, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contabie, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento tetal o parcial,

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepte de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en ios mismos y el total de derechos de credito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como "Partidas a cobrar”,
i as pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su ¢aso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en ef epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacién de los pasivos financieros

Los pasives financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:
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- Deudas a largo/corte plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con ferceros por préstamos
recibidos y ofros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracion como “Débitos y partidas a pagar’.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el vaior
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opcicnes emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como jos derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracidn como “Pasivos financierus a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias’.

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

- Acreedores; recoge, en su £eso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en ofros
epigrafes, incluidas ias cuentas con las Administraciones Plblicas y los importes pendientes de pago
por comisiones de gestién y deposito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Debitos y partidas a
pagar”.

b} Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran iniciaimente, por su “valor razonabie” (que salvo evidencia
an contraric sera el precio de la transaccién), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
def tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar jos flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificades a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonabie con
cambios en pérdidas vy ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salve evidencia en
conirario serd el precic de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
afribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Ultima liquidacion se registran en ef 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 fos costes de fransaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacién. Los cambios gue se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de perdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii}.

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

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resuita de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si exisie, o inmediatc habil anterior, ¢ el cambio medio
ponderado si no existiera precic oficial de cierre, utiiizando el mercado més representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos adn a cotizacién: su valor razonabie 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 econdmicos.
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- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. £n el caso de gue no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la 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 actuales de instrumentos similares. En caso de no exisiencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracién (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y. valoracion
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, ia situacion de tipos de interés y de riesgo de credito del emisor).

- Vaiores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
internc de la inversion a los tipes de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion 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 ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y caicuiadas en el momento de la adquisicion y que subsistan en el momento de la
valoracién.

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo ai precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a ios tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como ias condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad,

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor fiquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gltimo valor iquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema mutitateral
de negociacién, se vaioraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en IC de inversion libre, HC de HC de inversion liore e 1C extranjeras similares, segun
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liguidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambic oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociades en mercados organizados o
sistemas multiaterales de negociacion, se valoran mediante la aplicacion de métodos 0 modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a io estipulado en fa Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de vaioracion como “Debitos y partidas a pagat”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a ta operacién. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gasics
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interes efective. No
obstante, si ef efecto de no actualizar los flujos de efective no es significative, aguelias partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal,
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Los pasivos financieros clasificados a efectos de vatoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se vajoran inicialmente por su “valor razonabie” (que salvo evidencia en
contraric sera el precio de la transaccion} incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion, Posteriormente, los pasivos se valoran por su vaior razonable, sin deducir jos costes de
transaccion en que se pudiera incurrit en su baja. Los cambios gqus se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en el caso de la financiacidn por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o actives aportados en garantia, se atendera, en su
casc, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucidn del préstamo o
restitucion de los activos adquirides bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

£1 tratamiento contable de las transferencias de activos financiercs esta condicionado por la forma en que se
traspasan a tercercs los riesgos y beneficios asociados a ios activos gue se transfieremn:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan suslanciaimente a terceros —caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra—, el activo financiero transferido se dara de baja det balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y 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 notoric ¢ irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente ios riesgos y beneficios asociados at activo financiero transferide ~ caso
de las 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 préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacién de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogas —, el active financiero transferido no se
dara de baja del balance y continuard valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera coniablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacién recibida, que se valorara posteriormente a su cosie amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumpian los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconocerén, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantia por la {IC” o
“Valores aportados como garantia por la [IC”, respectivamente, en cuentas de orden del halance.

3 Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios ascciados al activo financiero
transferida, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido ef control del mismo.

De acuerde con lo anterior, los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que Hevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sdio se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones gue generan o cuando un tercero lo adquiere.
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d) Contabilizacién de operaciones
i. Compravenia de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimenio, se centabilizan el dia de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” irterior o exterior, seglin corresponda, def activo del balance, segun 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 operacicnes de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en ef caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacién, aunque se desconozca el nimerc de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiguen éstas. Los impories entregades
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de fa contratacion y hasta ei
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por ei importe nominat comprometida.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros ~ Por operaciones
con derivados’, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en é! ejercicic, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe. "Derivados” de la cartera interior o exterior y det
activo o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta ta fecha de su liquidacion.

i, Adquisicion temporal de actives

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe “Valores representativos de deuda’ de la cartera inierior o exterior del 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 & la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonabie en instrumentos
financieros — Por operaciones de |a cartera interior {0 exterior)”. :

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en ios epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados’ o "Compromises por operaciones cortas de derivadoes”
de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicic de las opciones y warrants se registran por su vaior
razonable en fos epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasivoy del balance, en la
fecha de gjecucion de ta operacion.
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En el epigrafe “Deudores” de! activo del balance se registran, adicicnalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros - Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacion del valor razonabie en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la reafizacion o no de ia liguidacion de la operacidn, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. L
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segun su salde, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

En aquellos cascs en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en fa cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de nstrumentos
financieros — Resuliados por operaciones con derivados” de fa cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcién es ejercida, su valor se incorpora a la vaioracién inicial
o posterior def activo subyacente adguirido o vendido, quedando exciuidas las operaciones que se liguidan
por diferencias. :

v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el valor razonabie de &stos
se registra en el epigrafe "Valores recibidos en garantia por Ja iC" de las cuentas de orden. En caso de
venta de ios valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonabie de su
obligacion de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
dei balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguienie ejercicio. No inciuye los intereses devengados de cartera, gue se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras ~ intereses de la cartera de inversion” det balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones gue representan su capital. Se
registran en &! epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o acclonistas — Fondos reembolsables atribuides a
participes o accionistas — Capital” del batance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las instituciones de Inversion Colectiva, &l
capital de las Sociedades de Inversion de Capital Variabie es variable dentro de los limites del capital inicial y
maximo fijados estatutariamente,

La adquisicién por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se regisira con signo deudor por el valor
razcnable de la confraprestacién eniregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas -
Fondos reembolsables atribuidos a participes ¢ accionistas — Acciones Propias” det baiance. La amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccién del capital por importe dei nominal de dichas
accicnes cargandosefabonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la vaioracién y et
nominal de las acciones amortizadas en la cuenta "Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
- Prima de emisién” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de
acciones propias, sin que en ningUn caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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g} Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con postericridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspendientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de aciivos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la carera de inversion” del activo del batance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su caso, COmMo ingresc en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirios por la Sociedad.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe ia Sociedad como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas
a la lIC” de iz cuenta de pérdidas v ganancias.

Las comisiones de gestion y de deposito, asi como ofros gastes de gestidn necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se regisiran, segin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias,

Al 31 de diciembre de 2012, los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como
corretajes y comisiones pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en los epigrafes “Otros gastos de
explotacion — Otros” y “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Al 31 de diciembre de 2011, dichos costes
se registraban en el epigrafe “Gastos financiercs” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

fii. Variacion del valor razonable en instrumentos financiercs

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasives financieros,
realizado o no realizado, producide en el ejercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro y resuitado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y "Variacion del valor razonable en insirumentos financieros®,
segun corresponda, de fa cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartades 3.b.i, 3.b.iiy
3.i). No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, la Sociedad registra las variaciones de
valor razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicion, aunque ésta
sea anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe “Detericro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” con contrapartida en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin gue dicho tratamiente tenga efecto alguno sobre el
patrimonio ni schre el resuitado de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012.

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
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h) Impuesto sobre beneficios

i)

b

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta constituido por el gasto ¢ ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingresc por el impuesto
diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las
liquidaciones 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 ingresc por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento vy 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 efementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras gue las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que gueden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de gue existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconccimiento de un activo por impuesto diferido en ningln caso y sélo se reconoceran mediante fa
compensacion del gasto por impuesto cuando 2 Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta ‘Pérdidas fiscales a compensar’ de las
cuentas de orden de la Sociedad.

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

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentermnente, iodos los saldes y fransacciones
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 cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gitimo 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 regisiran, en ef caso de partidas monetarias gue son fesoreria, debitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio”, de la cuenta de perdidas y ganancias, para ef resto
de partidas monetarias y ias partidas no monetarias que forman parte de ta cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se lisvaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.9.iif). :

QOperaciones 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 ello, 'a sociedad gestora dispone de una politica por
escrito en maleria de conflictos de interés que vela por la independencia en la ejecucion de las distintas
funciones dentro de ia sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
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exclusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segln fo
sstablecido en la normativa vigente, los informes periGdicos registrados en la Comisién Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liguidacion e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversion coiectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora
de la Sociedad, e importe de los depositos y adquisiciones temporales de actives mantenidos con el
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocades 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 aprobacion, es la siguiente:

Furos

Base de distribucién-
Beneficio/(Pérdida) neto del ejercicici35.411,09

Distribucién-
Resuitados de ejercicios anteriores  |31.869,98
Reserva legal 3.541,11

35.411,09

5. Cartera de inversiones financierag

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depositos en EECC”, "Derivades” & “Intereses de la cartera de inversién” se incluye como
-Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

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

siguiente:
Vencimiento Eures
Inferior a 1 afio 362.216,49
Comprendido entre 2 v 3 afios 200.634,00
Comprendido entre 3 y 4 afios 99.163,00
Comprendido entre 4 v § afios 403.560,00
1.065,573,49

Al 31 de diciembre de 2012, en el epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de deuda” de! activo del
balance se incluyen 218 miles de euros correspondientss a adquisiciones temporales de actives (Deuda Publica)
cuya contraparte es ia entidad depositaria.

En =l epigrafe *Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2011 se recogen 28 miles de euros depositados en
concepto de garantia en los mercadas de derivados, necesaria para poder reatizar operaciones en |os mismaos.
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Los depésitos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en la Nota 3.b.i. A continuacion se
detallan los depositos con entidades de crédito mantenidos por la Sociedad al 31 de diciembre de 2012, junto
con el interés que devengan y su vencimiento:

Tipo de

Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés
Banco Espafiol de Crédito, S.A. Euro 249.999.99 26/09/2013 3,75%
Banca March, S.A. Euro 259,099,099 23/10/2013 3,55%
Banco Popular, S.A. Euro 259.999.99 22/10/2013 3,67%
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. Euro 149,999,099 22/06/2013 3,25%
Banco de Sabadell, S.A. Euro 380.000,00 25/10/2013 3,90%
Banca March, S.A. BEuro 149.999.99 21/06/2013 3,20%
Banco Santander, S.A. Euro 260.000,00 24/10/2013 3,50%

1.709.999,95

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad gue son susceptibles de estar depositados, lo estan
en Bankia S.A. 0 en trémite de depdsito en dicha entidad {(véanse Notas 1y 8). Los valores mobiliarios y demas
actives financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para
servir de garantia de ias operaciones que la Sociedad realice en los mercados secundarios oficiales de
derivados, v deben estar bajo la custodia de las entidades legaimente habilitadas para el ejercicio de esta
funcion.

Gestién del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros 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 cambic y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles}, asl
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 normativos que limitan dicha exposicion y cuyo coniroi se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad, A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta la
Sociedad:

» Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversidn en acciones o paticipaciones emitidas por una Unica HC, no podra superar el 20% del
patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversion se base en la inversion en un unico fondo.
Asimismo, la inversion total en 1C mencionadas en el articulo 48.1.d} del Reat Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

« Limite general a la inversion en valeres cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un misme emisor no podré superar
gl 5% det pairimonio de ia Sociedad. Este limite quedard ampliado al 10%, siempre que la inversion en
los emisores en ios que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversicnes en valores emitidos o avalades por un Estado miembro
de la Unidn Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional def qgue
Espafia sea miembro o por cualguier otro Estado que presente una calificacién de solvencia otorgada

13



0L2936624

por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reinc de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencién de invertir o se tiene inverfido mas del 35% del patrimenio. Para que la
Socledad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valeres emitidos o avalados por un ente de
ios sefialados en el articuio 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, serd necesario que se diversifigue, al
menocs, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emision no supere el
30% del active de la Sociedad. Quedard ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en
obiigaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por activos gue cubran
suficientemente los compromisos de la emisién y que queden afeciados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacidon concursal del emisor. £l total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonio de la Sociedad.

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

Limite general a la inversidon en derivados:

La exposicidon total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros detivados no podra
superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier
obligacion aciual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluiran las ventas ai descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contraladas aisiadamente, bien
incorporadas en operacionses estructuradas, en ninglin caso podran superar el 10% del patrimonio de fa
Scciedad.

La exposicidn al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general v al 10% el patrimonio si la contraparte es una entidad de credito con ciertas limitaciones.

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

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumenios financieros y
depdsitos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar €l 20% del patrimonio de’la
Sociedad.

A estos efectos, las entidades perienecientes a un mismo grupeo econdmico se consideran un anico
EMisor.

Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adguiridos no podran presentar ninguna limitacion & su libre
transmision.

Queda prohibida la inversién de la Sociedad en vaiores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos ¢ avalados por una misma entidad. lgualmente, no podra
tener mas del 4% de su patrimonic invertido en valores emitidos ¢ avalados a entidades pertenecientes
a ufl mismo grupo.
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Se autoriza la inversién, con un limite maxime conjunto del 10% de! patrimonio, er:

< Acciones y participaciones de IIC de caracter financiero no autorizadas cenforme a la Directiva
2009/65/CEE domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

« Acciones y participaciones de IC de inversion libre y de IIC de IIC de inversién libre
espafiolas.

- Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2008,

+ Coeficiente de figuidez:

La Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de liquidez dei 3% de su patrimonio calculado
sobre el promedio mensual de la Sociedad.

¢ Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por
adquisicién de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisién Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en & periodo de liguidacion de la operacion que establezca el mercado donde se
hayan centratado.

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

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa ias pérdidas gue sufiiria la Sociedad en el caso de que alguna contraparie
incumpliese sus obligaciones contractuales de page con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracién de riesgos antes descritos.

La sociedad gestora tiene establecida una estructura de limites internos en funcién de la clasificacion crediticia
de las principales agencias calificadoras de raling.

Riesgo de liquidez

En =i caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dirmensiéon y limitade volumen de contratacidn, o inversion en ofras Instituciones de Inversion Colectiva con
tiquidez inferior & 1a de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por elio, la sociedad
gesiora de la Sociedad gestiona el riesgo de liguidez inherente a ia actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de liguidez, garantizando la capacidad de {a misma para responder con rapidez a los
reguerimientos de sus accionistas.

ta sociedad gestora tiene establecidos los criterios para la consideracidn del caracter itiquide de los activos
distinguiendo entre renta fija y renta variable y estableciendo limites per emision y por emiser.
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Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversidn 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: la inversién en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interes, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesge de tipo de cambio: {a inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesge por las fluctuaciones de jos fipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursdtiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conileva
que fa rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los gue
invierte. Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conlievar, en su
caso, riesgos de nacionalizacion ¢ expropiacion de actives o imprevistos de indole pelifice que pueden
afectar al valor de |las inversiones, haciéndolas mas volatiles,

La sociedad gestora controla el riesgo de mercado mediante metodelogia VaR basada en matrices de
varianzas/covarianzas, y tiene establecidos limites globaies y por tipologia de active (renta variable, renta fija y
divisas), .

Tesoreria

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

Euros
Cuentas en el depositario:
Bankia, S.A. (cuentas en euros) 75,943,958
Bankia, S.A. (cuentas en divisa) _ 3.917,50
79.861.,48

Los saldos positivos de las principaies cuentas corrientes en euros mantenidas por la Sociedad han devengado
en el ejercicio 2012 un tipe de interés anual del Euribor a un mes, revisable y liquidable mensuaimente.

Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reemboisables

atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

En el epigrafe "Capital” def balance se reccge el capital inicial con el gue se ha constituido ta Sociedad, asi como
fa parte del capital estatutaric maximo (que regiamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial}, gue ha sido efectivamente suscrito. A continuacion se detalla la composicion del saldo de "Capital” al 31
de diclembre de 2012 y 2011:
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Euros
31-12-2012 31-12-2011
Capital inicial 2.405.000,00 2.405.000,00
Capital estatutario emitido 417.335,00 417.335,00
Capital 2.822.335,00 2.822.335,00

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el capital social de la Sociedad estaba formalizado en 564.467 acciones
nominativas de 5 euros de vaior nominal cada una (con idénticos derechos politicos y econdmicos), totaiments

suscritas y desemnbolsadas.

El capital en circulacién at 31 de diciembre de 2012 y 2011, es el siguiente:

Euros

31-12-2012

31-12-2011

Capital estatutario méximo
Capital nominal no suscrito ni en circulacion

24.050.000,00
(21.227.665,00)

24.050.000,00
(21.227.665,00)

Capital 2.822.335,00 2.822.335,00
Nominal acciones propias en cartera (28.330,00) {20,00)
Capital en circulacién 2.794.005,60 2.822.315,00

El articulo 32.8 de ta Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece gue la adguisicion por 1a
Sociedad de sus acciones propias, entre e} capital inicial y el capitat estatutario méaxime, no estard sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adguisicién derivativa de acciones propias establecidas en ef Real Decreto
Legislative 1/2010, de 2 de julio, por el gue se aprueba sl Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorzacion de fa Junta General de Accionistas y no estan sujetas a
los limites porcentuales sobre el capital social.

Valor liquidativo de fa accion

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el calculo del valor liguidative de fa accion se ha efectuado de la siguiente
manera:

Euros

31-12-2012 31-12-2011

Patrimonio atribuido a participes o accionistas de

la Sociedad al cierre del ejercicio 2.909.570,75

2.903.695,58

5,21
558.801

5,14
564,463

Valor liquidativo de la accidn

Ntmero de acciones en circuiacion

17



012936628

CLASE 87

De acuerdo con la legislacion aplicable a la Sociedad, el ejercicic de los derechos econémicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcion y desemboiso o en cartera se encuentra en suspenso
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2012, existia un accionista (persona fisica) con participacion significativa superior al 20%
det capital en circulacién de la Sociedad que ascendia al 20,60% de dicho capital. Adicionalmente, a dicha
fecha, el siguiente accionista (persona juridica) poseia un porcentaje de participacion superior al 20% del capital
en circulacién:

N° de Acciones % de Participacién
Faustina Heras, S.L.UL 190.750 34,14%

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el nimerc de accionistas de la Sociedad era de 109 y 122, respectivamente,
Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversion de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyc caso dispondran def plazo de un afio para Hevar a cabeo la
reconstitucion permanente del nimero minimo de accionigtas.

Prima de emision

En el caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, ias diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacién o enajenacion y el valor nominai o valor razonable de dichas
acciones, segun se trate de acciones puesias en circulacion por primera vez 0 previamente adquiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe “Prima de emisidn” del balance.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente 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 composicion del saldo de reservas es la siguiente:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Reserva legal 68.567,16 68.567,16
Reserva voluntaria 256.076,55 256.084,91
Reservas 324.643,71 324.652,07

Las sociedades que obtengan beneficios en ef ejercicio econdmico deberan destinar un 10% del mismo a la
reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social establecido en el Texto Refundido de la
Ley de Sociedades de Capital, excepto cuando existan pérdidas acumuladas gue hicieran que el patrimonio neto
de 'a Sociedad fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinara a la compensacién
de dichas pérdidas, destinéndose ef 10% del beneficio restante a dotar |la correspondiente reserva legal.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere e 20% del capital
social, esta reserva solo podra destinarse a fa compensacion de perdidas y siempre gque no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin,
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El saldo dei epigrafe “Resultados de ejercicios anteriores” recoge, en su caso, los resultados de ejercicios
anteriores {negativos o positivos) pendientes de aplicacion de ia Seciedad.

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

Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y administracién de ia Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido contractuaimente en cada momento ia Sociedad ha
devengado una comision calculada sobre ef patrimonio diario de la Sociedad que se satisface trimestraimente
(mensualmente al 31 de diciembre de 2011).

La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2012 y 2011, ha percibido por este
servicio, y conforme a io establecido contractualmente en cada momento, una comision por framos calculada
sobre el patrimonic diario de la Sociedad gue se satisface trimestraimente.

Segun se indica en la Nota 1, en el ejercicio 2012 Asesoria Fiscal Suarez Garcia Basarte, S.L., ha prestado un
servicio de asesoramiento financiero sobre la totalidad de fas inversiones mantenidas por la Sociedad. Por este
servicio, y conforme a lo estabiecido contractualmente en cada momento, la Sociedad registra como gasto una
comision fila de asesoramiento que se satisface anualmente {(ya liquidado al 31 de diciembre de 2012). El
importe total registrado per este concepto ha ascendido a 30 miles de euros que se inciuyen en el sajdo del
epigrafe “Otros gastos de explofacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, IVA incluido.

Los importes pendientes de pago por estos conceptos, al 31 diciembre de 2012 y 2011, se incluyen en & saido
del epigrafe “Acreedores” del balance.

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, que desarrolia el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de jufio, por el que se
reglamenta ia Ley de Instituciones de Inversién Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversion Colectiva. Las principales funciones son:

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

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

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

4. Contrastar con caracter previo a la remision a ia Comision Nacional det Mercado de Valores, 1a exactitud,
calidad y suficiencia de la informacién publica periddica de fa Sociedad.

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

8. Comprobar que las fiquidaciones de valores y de efective son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de liguidacion gue rijan los correspondientes mercados.

19



0LZ936630

CLASE 87

Incluido en el epigrafe “Otros gastos de explotacion - Otros” de ta cuenta de perdidas y ganancias se recogen,
en su caso, el importe de ias retenciones sobre rendimientos (registrados a su vez en el epigrafe “Ingresos
financieros™, con origen en titulos extranjeros, gue han sido consideradas no recuperables.

En el saide del epigrafe *Otros gastos de explotacion — Otros” de [a cuenta de pérdidas y ganancias del gjercicio
2012 y 2011 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuaies de la Sociedad, por
un importe de 3 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad no tenia ningGn importe significativa 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 los ejercicios 2012 y 2011 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

9,  Situacion fiscal

ia Sociedad tiene abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los gjercicios 2008 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con las
Administraciones Plblicas en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesio
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 24 y 9 miles de euros, respectivamente.

No edisten diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y 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 |egislativo 42004, de & de marzoj}.

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

£l Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, introdujo una serie de modificaciones tributarias con efectos para
ios 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 ios beneficios futuros de
quince a dieciocho ejercicios, en determinadas condiciones.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspacciones que en el futuro pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacién 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, 1a posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualguier case, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.

10. Informacién relativa al Consejo de Administracién
Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Durante los ejercicios 2012 y 2011, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueldos, distas y otras remuneraciones a los miembros actuales o anteriores de su Consejo de Administracion.
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Asimismo, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos o
garantias de ninguna clase, ni habia adquirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de
Administracion compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida.

informacién exigida por ¢} articulo 229.2 de la Ley de Sociedades de Capital

Al 31 de diciembre de 2012, ninglin Administrador de la Sociedad (o sus personas vinculadas, en su caso)
ostentaba participaciones ni ejercia ningln tipo de cargo o funcién en otras instituciones de inversion colectiva
de naturaleza societaria cuyo objeto social consista en la “captacién de fondos, bienes o derechos del publico
para gestionarios e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos. financieros o no, siempre que
el rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultades colectivos” (véase Nota 1),
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11. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producide ninglin 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

IXEYA 2010, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa Descripcion Euros
EUR BONO{1.C.0.|3.875]12016-05-20 99.163,00
EUR BONQ.C.0.{4.875{2017-07-30 202.640,00
EUR BONO|LC.0.14.62512017-01-31 200.920,00
EUR BONQOFADER[2015-12-17 200.634,00
EUR PAGARESIB.Popular 144.216,49
EUR REPQ|Reing de Espafial4.62019-07-30 218.000,00
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda | 1.065.573,49
EUR  |ACCIONES[Banco Santander 3.135,40
EUR ACCIONESBBVA 1.656,48
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 4.791,88
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ixeya 2010, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

Evolucion de los negocios (mercados), situacion de la Sociedad y evoiucion
previsible

El ejercicio 2012 ha estado caracterizado por un comportamiento dispar de los actives con mayor perfil de riesgo
enire ja primera parte del semestre y la segunda parte del mismo. En los primeros meses esta diferencia estuvo
sobre todo motivada por las operaciones repo a largo plazo, L.TROs a 36 meses, implementadas por el Banco
Centrat Europeo, mediante las cuales inyectd al sistema financiero de la euro zona cerca de 1 bilion de euros.
Asimismo, afectt desde el punto de vista macroeconomico la desaceleracion del crecimiento de la economia
internacional.

En los primeros meses, la crisis de la deuda publica europsa registré un comportamiento heterogéneo. Las
medidas de politica monetaria no convencional aprobadas por el Banco Centrai Europeo provocaron que fa
prima de riesge a diez afos bajase hasta cerca los 300 puntos basicos tras haber superado en noviembre del
2011 los 450 puntos basicos.

No obstante, a mediados del ejercicio los mercados se vieron influenciados por los acontecimientos en la Unidn
Econémica y Monetaria y las incertidumbres en Espafia al respecto del crecimienio econdmico, a situacion fiscal
y presupuestaria dei Estado, la posicién financiera y los vencimientos de deuda de ias comunidades auténomas
y el sector financiero, io que incidio negativamente en ia bolsa, en las emisiones de renia fija soberana y en los
bonos corporativos. :

En julio, la crisis de la deuda publica en la Unién Econémica y Monetaria continud mntensificandose vy
repercutiendo negativamente sobre el crecimiento economico. La prima de riesgo espafiola a diez afios se
incrementd hasta los 678 puntos basicos marcando un nuevo méximo desde el nacimiento det euro, la
rentabilidad de la deuda publica a dos y diez afios llegé a situarse en el 6,64% y el 7,62%, respectivamente. El
IBEX-35 marcd minimos (5.956,30 puntos) y los diferenciales de credito se ampliaron,

Ante esta situacion de inestabilidad destacaron las medidas adicionales adoptadas por los bancos centrales de
los paises desarrollados para fomentar |a actividad economica y en el caso del Banco Central Europeo {OMT},
reducir el riesgo sistémico en ia Unién Economica y Monetaria. También fueron importantes, jos comentarios del
Presidente del Banco Central Europeo indicando que hard todo lo que sea necesario para salvar al euro (finales
de julio 2012), lo gue provocd una recuperacién en la deuda y en los mercados bursatiies.

En este entorno los activos financieros con un mayer perfil de resgo registraron un comportamienio favorable
apoyado en la mejora de las condiciones de liguidez, en la decision del Bance Central Europeo de crear un
mecanismo para ja compra de activos de los gobiernos con problemas y dificuitades de financiacién de su
deuda.

Asi la Renta fija, tras el anuncio por parie del Banco Central Eurcpeo respecto a un nuevo programa de
compras en los mercados de deuda publica y las crecienies expectativas de que Espafia podria activar dicha
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intervencion, tuvieron un impacto muy positivo sobre el tramo corto de la curva de deuda espafiola. Desde los
niveles maximos alcanzados, el bono espafiol a 2A redujo su rentabilidad en tormno a los 365 puntos basicos,
mientras la referencia italiana al plazo {5,05% max de juiio}, bajé su rentabilidad airededor de 306 puntos
basicos. igualmente, las bolsas se recuperaron y en el caso del IBEX, desde minimos llegd a registrar una
subida entornc &l 40%.

Al final del mes de enero los lideres de la Unidén Europea lograron (con la exclusion de Reino Unido y la
Republica Checa) cerrar e nuevo Tratado para reforzar la disciplina fiscal fimitando al 0,5% el déficit estructural.
Prevé sanciones automaticas para los paises que superen el 3% de déficit excesive de hasta el 0,1% del PIB.
Se regularé ef funcionamiento def fondo de rescate permanente de la eurozona a partir del 1 de julio (el ESM se
activa un afio antes de lo previsto con una capacidad financiera 500.000 miliones de euros). Se cornprometen
ademas a elaborar planes nacionales de creacion de empleo, con especial énfasis en el juvenit y financiados con
fondos comunitarios no asignados.

En Espafia, se registraron avances de cara a 1a culminacion del proceso de recapitalizacién financiera de las
entidades de crédito det Grupo |. Ef Mecanismo Europeo de Estabilidad transfirié al FROB los 39.468 millones
de suros solicitados y se constifuyd fa SAREB, Sociedad de Gestion de Activos Procedentes de ia
Reestructuracion Bancaria. Se transfiieron los fondos a los bancos del Grupo | y estas entidades segregaron a
su vez jos activos adjudicados y crédito promotor a la SARER, en diciembre de 2612,

Por otro lado, los datos del Banco de Espafia gue mostrarcn durante buena parte del afig, la elevada apelacion
a ia liquidez del Banco Central Europeo por parte del sistema financierc espafiol. Sin embargo, poco a poco sé
evidencia una mejora en este aspecto. A pesar de ello, continta siendo preccupante la restriccion dei credito en
la Union Economica y Monetaria después de las medidas de inyeccion de fiquidez del Banco Central Europeo a
38 meses. Las cifras muesiran una contraccién del crédito al sector privado y una escasa disponibilidad de
crédito para los hogares y 1as empresas.

Por su parte, el Eurogrupo, acordé poner a disposicién, en principio def FROB de titularidad publica, hasta
100.000 millones de eurcs, para inyectar en forma de capital a los bancos, En fa Cumbre Europea de los dias 28
y 29 de junio, adoptaron algunas decisiones muy positivas para la euro zona y sobre & mecanismo de
asisiencia financiera: i) la Comision Europea sstablecera un supervisor bancario tnico de fa Union Europea, con
la implicacion dei Banco Central Europeo; i) cuando se establezca el Mecanismo Europeo de Estabilidad, podra
recaptalizar direciamente a los bancoes; ii)) los préstamos del Mecanismo Europeo de Estabilidad no tendran
gradc de prelacion sobre la deuda soberana de inversores privados; y iv) se flexibilizan las condiciones para que
el mecanismo de rescate, Mecanismo Europeo de Estabilidad, pueda comprar deuda en el mercado primario y
en el secundario.

Asi, la Union Europea logré avances en el marco de la unidn bancaria (un supervisor bancario, un fondo comuin
de garantia de depositos y mecanismos comunes de resofucién de crisis bancarias). La supervision financiera
unica estard en vigor en marzo del 2014. £l Banco Central Europeo serd la figura encargada de esta labor a
partir de marzo de 2014 y quedaran fuera de! espectro de la supervision directa por parte del Banco Centrat
Europeo las entidades europeas de menos de 30.000 millones de eurcs de total de activos. El 80% del sistema
financiero espanol estard supervisado también por i Banco Central Europeo. El acuerdo supone un avance
para permitir la recapitalizacion directa de fas entidades financieras europeas por parte del Mecanismo Eurcpeo
de Estabilidad.

En definitiva, la actuacion de los bancos centrales a nivet global, continuaron siendo uno de los principales
actores en la lucha contra la crisis. £n Estados Unidos e Comité de Mercado Abieric de la Reserva Federal
decidié acometer un programa de compra de activos, centrado en Mortgage Backed Securities (activos
hipotecarios) por un importe adicional de 40.000 millones de délares por mes, sin definir durante cuantos meses
se mantendria operativo. Adicionalmente, en su comunicado se extendié hasta mediados del 2015 el periodo en
que los tipos de interés permaneceran extraordinariamente bajos. En referencia a la politica de comunicacion de
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tipos de interés oficiales el comunicado del Comité de Mercado Abierto hace referencia a que el tono de la
politica monetaria serd acomodaticio bien entrado el periodo de recuperacion econdmica. La Reserva Federal
mantuvo ia operacidn Twist hasta final de afio, consistente en el incremento de su cartera de renta fija, y la
reinversion de sus vencimientos de activos en balance, incluidos Treasuries. Por tanto, la Reserva Federal
incrementara en 85.000 mifiones de dolares al mes sus tenencias en balance de instrumentos de renta fija.

Por otro lado, las autoridades politicas estadcunidenses lograron finalmente un acuerdo de minimos para limitar
el impacto restrictivo sobre ei crecimiento economico del flamado “Fiscal CIiff".

£n Asia, el Comité de Politica del Banco de Japén decidié expandir adicionalmente sus compras de activos por
tercera vez en cuafro meses. La autoridad monetaria nipona mantuvo en el 0.10% el tipo de interés oficial y
anuncié un incrementt en sus compras de activos financieros en 76 biliones de yenes hasta los 908 billones de
yenes.

En Europa, el Mecanismo Europeo de Estabilidad entré en funcionamiento y el Banco Central Europeo anuncié
en septiembre los detalies del programa OMT (Outright Monetary Transactions) aue ccasiond una considerable
reduccién del riesgo sistémico y de convertibilidad en la euro zona. Los inversores continuaron pendientes de si
el gobierno espafiol activaré el programa de compra de deuda publica en secundario por parte del Banco
Central Europeo al solicitar una linea de crédito preventiva al Mecanismo Europeo de Estabilidad. La decision
de la agencia de calificacion Moody’s, al mantener el rating soberano en grado de inversién, impactd
tavorablemente en los bonos del Tesoro, mientras el resultado de las elecciones autondmicas en Galicia y en el
Pais Vasco no afectd a la deuda publica. :

Asimiemo, el impacto negativa de la crisis financiera de la Unién Econdmica y Monetaria sobre la economia real
en la euro zona llevo a que el Banco Central Eurepeo recortara su tipo de interés oficial hasta el 0,75% desde el
1% anterior en fa reunion de! 5 de julio. La autoridad monetaria europea situé en el 0% el tipo de interés de la
facilidad marginat de depdsito. De esta manera ios depositos de las entidades en el Banco Central no obtienen
remuneracion.

Por Gltimo, la desaceleracion del crecimiento econdmico internacional provocé la rebaja de los tipos de interés
oficiales en China v llevé al Fondo Monetario internacional a rebajar sus previsiones de crecimiento economico.

Evolucién previsible

Los esfuerzos realizados por los paises periférices haran que la prima de riesgo se reduzca y que se
produzcan subidas en el precio de los bonos y de fa renta variable. Se espera que los datos macroeconomicos
en Estados Unidos continlen siendo buenos, apoyados por una recuperacién dei sector inmobiliario, una
reduccién del desempleo y por sucesivas inyecciones de liquidez que los Bancos centrales contintien dando al
sistema,

Uso de instrumentos financieros por 1a Sociedad

Dada su actividad, e! uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de ia Memoria) esta
destinado a la consecucién de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de
precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decrsto 1.082/2012 y Circuiares correspondientes emitidas por la
Comision Naciona! del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012

Nada aue resefiar distinte de lo comentade en la Memoria.
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Investigacién y desarrollo
Nada que resefar dado ef objeto social de la Sociedad.
Adquisicion de acciones propias

ta Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo del pasado
ejercicio 2012, distinte &l previsto en su objeto social exclusivo como Institucion de Inversion Colectiva sujeta a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva y a ta Orden del Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de iulio de 1993, sobre normas de funcicnamiento de las Sociedades de Inversion Mobiliaria de
Capital Variable,

Al 31 de diciembre de 2012, ia Sociedad tenia acciones propias en cariera por valor de 28.548,18 euros (véase
Nota 7 de la Memoria).



Difigencia que levanta el Secretaric del Consejo de Administracidn de Ixeya 2010, Sociedad de Inversion de
Capital Variable, S.A., D. José Manuel Garcia Basarte, para hacer constar que todos los miembros del Consejo
de Administracién de la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento, que se compone de 31 hojas
de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracion 0L2936607 a 0L2936637, ambas
inclusive, comprensivo de fas cuentas anuales {balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en
el patrimonio neto y memoria) e informe de gestién, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de
2012, femando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan
a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 22 de marze de 2013

El Secretario Consejerc del Consejo de Administracion

Fdo.: D, José

El Presidente del Consejo de Administracion

Fdo.: ), Francisco Javier Suarez Sanchez-Ventura

Consejeros:

Fdo.: D Maria Pilar Sudrez Aimarza M’“’N\.




DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

Identificacion de la Sociedad: Ixeya 2010, Sociedad de Inversién de Capital
Variable, S.A.

NIF: A83184200

Los abajo firmantes, como Administradores de la Sociedad citada manifiestan que en la contabilidad de la
Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida gue deba ser incluida en el
documento aparte de informacion medioambiental previsto en la Orden del Ministerio de Justicia de 28 de enero
del 2009.

Madrid, 22 de marzo de 2013

£l Secretario Consejero del Consejo de Administracion

Fdo.: T Jos nuel Garcia Basarte

Ef Presidente de! Consejo de Administracion

Fdo.: D. Francisco Javier Suarez Sanchez-Ventura
Consejeros:
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o
Fdo.: D* Mafia Pifar Suarez Almarza




