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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales

A los Accionistas de
Babuta Invest, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales de Babuta Invest, Sociedad de Inversion de Capital Variable,
S.A. (la “Sociedad™) que comprenden el balance de situacion al 31 de diciembre de 2010, la cuenta
de pérdidas y ganancias, ¢l 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 a la Sociedad (que se identifica en la nota 2 (a) de la memoria adjunta) y, en particular, con
los principios y criterios contables contenidos en ¢l mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo
con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere
el examen, mediante la realizacién 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 informacién financiera que
resulta de aplicacion.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2010 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Babuta Invest, Sociedad
de Inversién de Capital Variable, S.A. al 31 de diciembre de 2010, asi como de los resultados de sus
operaciones correspondientes al gjercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad el marco
normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y
criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2010 contiene las explicaciones que los Administradores
constderan oportunas sobre la situacion de Invest, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.,
la evolucidén 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 las cuentas anuales del ejercicio 2010. Nuestro trabajo como auditores se limita
a la verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no
incluye la revisién de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la
Sociedad.
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BABUTA INVEST,

TRES CENTIMOS
. DEEURO

SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Balances de Situacion
31 de diciembre de 2010 y 2009

(Expresados en euros con dos decimales)

Activo corriente
Deudores {nota 5)

Cartera de inversiones financieras (nota 6)
Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio

Cartera exterior
Instrumentos de patrimonio

Instituciones de Inversion colectiva

Intereses de la cartera de inversién

Total cartera de inversiones financieras
Tesoreria (nota 7)
Total activo corriente

Total activo

Patrimonio atribuido a aceionistas {nota §)
Fondos reembolsables atribuidos a accionistas

Capital
Prima de emision
Reservas
(Acciones propias)
Resultados de ejercicios anteriores
Resultado del gjercicio

Pasivo corriente
Acreedores (nota 9)
Derivados (nota 10)

Total patrimonio y pasivo

Cuentas de compromiso (nota 11}
Compromisos por operaciones largas de derivados

Total cuentas de compromiso

Otras cuentas de orden
Capital nominal no suscrito ni en circutacion (nota §)
Pérdidas fiscales a compensar (nota 12)

Total otras cuentas de orden

Total cuentas de orden

T.a memoria adjunta forma parte integrante de las cugntas anuales de 2010.

0K53909343

2000 2009
55.328,16 76.541,10
710.000,00 600.000,00
2.717.007,68 2.741.082,90
3.427.007,68 1.341 082,90
2.263.639,02 1.588.439,61
195.505,01 880.755,86
2.459.144,03 2.469.195 47
9,12 3,08
5.886.160,83 5.810.281,65
20.790,33 53.591,85
5.962.279,32 5.940.414,60
5.962.279.32 5.940.414,60
4.533.520,00 4.533.520,00
38.305,41 38.320,05
1.361.515,95 375.172,58
(13,15) (13.45)
- (114.894,14)
20.865,09 1.101.237,51

5.954.193,30

5.933.342,55

7.704,97 7.072,05
381,05 -
8.086,02 7.072,05

5.962.279,32

5.940.414,60

99.342,50 -

99.342,50 -
5.466.480,00  5.466.480,00
112,385,01 1.234.487,61
5.578.865,01 6.700.967.61
5.678.207,51 6.700.967,61




GLASE 82

BABUTA INVEST,

SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Cuentas de Pérdidas y Ganancias
para los gjercicios anuales terminados en
31 de diciembre de 2010 y 2009

(Expresadas en euros con dos decimales)

Comisiones retrocedidas a la IIC (nota 5)
Otros gastos de explotacién
Comisidn de gestion {nota 9)
Comisién depositario (nota 9)
Otros

Resultado de explotacion
Ingresos financieros
Gastos financieros
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

Por operaciones de la cartera interior
Por operaciones de la cartera exterior

Por operaciones con derivados

Diferencias de carnbio

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Resultados por operaciones de la cartera intenior

Resultados por operaciones de la cartera exterior

Resultado financiero

Resultado del gjercicio

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2010.

0K5909344

2010 2009
755,94 -
(28.899,64) (15.285,78)

(5.776,80) (1.141,06)
(19.756,12) (13.517,34)
(54.432,56) (30.344,18)
(53.676,62) (30.344,18)
195.105,22 171.420,65
(52,71) (6.280,84)

{444.728,48) 672.436,62
468.460,91 131.815,87

1.900,14 -

25.632,57 804.252,49
493,77 (2,95)
(11,60) 61.461,69

(146.625,54) 100.730,65

(146.637,14) 162.192,34

74.541,71  1.131.581,69

2086509  1.101.237,51
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CLASE 8: . TR SOs

BABUTA INVEST,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2010

Naturaleza y Actividades Principales

Babuta Invest, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A. (en adelante la Sociedad) se
constituyd en Espaiia el 8 de mayo de 2001, por un periodo de tiempo indefinido bajo la
denominacién de Babuta Invest, S.A., Sociedad de Inversién Mobiliaria de Capital
Variable, S.A., habiéndose modificado dicha denominacién por la actual con fecha 5 de
febrero de 2004, de acuerdo con lo establecido en la disposicién adicional tercera de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre.

Su domicilio social se encuentra en Calle Conde de Aranda, n® 24, Madrid, en Madrid.

La Sociedad no presenta cuentas anuales consolidadas por no concuwrmir en las circunstancias
del articulo 42 del Cédigo de Comercio.

La Sociedad se regula por lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre que entrd en
vigor con fecha 5 de febrero de 2004, asf como por el Real Decreto 130972005, de 4 de
noviembre, por el que se aprueba el reglamento que regula las instituciones de inversién
colectiva y por Ia Ley 44/2002, de 22 de noviembre, la Ley 26/2003, de 17 de julio, por ¢l
Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido
de la Ley de Sociedades de Capital, la Ley 3/2009 de 3 de abril sobre modificaciones
estructurales de las Sociedades Mercantiles y las circulares de la Comision Nacional del
Mercado de Valores, los cudles, junto con otra normativa adicional, regulan las
instituciones de inversién colectiva. Esta normativa regula, entre otros, los siguientes
aspectos:

- Mantenimiento de un capital minime de 2.400.000 euros.

- Mantenimiento de un porcentaje minimo del 3% de su patrimonio en efectivo, en depositos
0 en cuentas a la vista en el depositario o en una entidad de crédito si el depositario no
tiene esa consideracion o en compra-ventas con pacto de recompra a un dia en valores
de Deuda Piblica. El patrimonio no invertido en actives que formen parte del
mencionado coeficiente de liquidez debera invertirse en los activos o instrumentos
financieros aptos sefialados en el articulo 36 del Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre.

- Las inversiones en instrumentos financieros derivados estin reguladas por la Orden
EHA/888/2008, de 27 de marzo, por la Circular 3/1998 y por el Real Decreto
1309/2005, de 4 de noviembre donde se establecen y desarrollan determinados limites
para la utilizacién de estos instrumentos. La Comisién Nacional del Mercado de
Valores (CNMV) estd facultada para modificar los limites establecidos en la
mencionada Orden, siempre que concwran circunstancias de mercado que lo aconsejen.

- Establecimiento de unos porcentajes maximos de concentracion de inversiones y de

endeudamiento.

- Obligacién de que la cartera de valores esté bajo la custodia de la entidad depositaria.

(Continia)
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BABUTA INVEST,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARTABLE, S.A.

Memoria de Cuentas Anuales

- Obligacién de remitir, en el dltimo dia natural del mes siguiente al de referencia, los
estados financieros relativos a la evolucidn de sus actividades en el mes anterior, a la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

La Sociedad fue inscrita con el nmimero 1.910 en el Registro Administrativo correspondiente
de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Su objeto social exclusivo es la captacidén de fondos, bienes o derechos del publico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores y otros instrumentos financieros,
siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados
colectivos.

La gestion y administracion de la Sociedad estd encomendada a Welzia Management,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. Los valores se encuentran
depositados en UBS Bank, $.A., siendo dicha entidad la depositaria de la Sociedad. Hasta
el 31 de octubre de 2009, !a gestin y administracién de la Sociedad era realizada por
Gespastor, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. y la entidad
depositaria era Banco Pastor, S.A.

(2) Bases de Presentacidn

(a} Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacién vigente, los Administradores de la Sociedad han
formulado estas cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio
y de la situacién financiera al 31 de diciembre de 2010, y de los resultados de sus
operaciones y de los cambios en ¢l patrimonio neto de la Sociedad del ejercicio anual
terminado en 31 de diciembre de 2010,

Como requiere la normativa contable, los Administradores de la Sociedad presentan, a
efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance de situacién, de la
cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el patrimonio neto y de la
memoria, ademdas de las cifras del ejercicio 2010, las correspondientes al ejercicio
anterior que fueron aprobadas en Junta General de Accionistas el 28 de junio de 2010,

Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a pattir de los registros auxiliares de
contabilidad de la Sociedad de acuerdo con las normas de clasificacién y presentacién
establecidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y otras circulares de la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

Los Administradores estiman que las cuentas anuales de 2010 serdn aprobadas por la
Junta General de Accionistas sin variaciones significativas.

(b) Moneda funcional vy moneda de presentacion

Las cuentas anuales se presentan en euros con dos decimales, que es la moneda funcional
y de presentacién de la Sociedad.

{Continta)

0K5909348
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BABUTA INVEST,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de Cuentas Anuales

(c) Juicios y estimaciones utilizados

Durante ¢l ejercicio 2010 no se han producido cambios en los juicios y estimaciones
contables utilizados por la Sociedad.

(3) Distribucion de Resultados

La propuesta de distribuci6n de los beneficios de la Sociedad del ejercicio finalizado ¢l 31 de
diciembre de 2010, formulada por los Administradores y pendiente de aprobacién por la
Junta General de Accionistas, es como sigue:

Euros
Bases de reparto
Beneficios del gjercicio 20.865,09
Distribucién
Reserva legal 2.086,51
Reservas voluntarias 18.778,58
20.865,09

La distribucitn de los beneficios de la Sociedad del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2009, aprobada por la Junta General de Accionistas 28 de jumio de 2010 ha sido la

siguiente:
Euros
Bases de reparto
Beneficios del gjercicio 1.101.237,51
Remanente -
1.101.237 .51
Distribucién
Reserva legal 110.123,75
Compensacion de pérdidas de ejercicios anteriores 114.894,14
Reservas voluntarias 876.219,62
1.101.237,51

(Contintia)
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BABUTA INVEST,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de Cuentas Anuales

(4) Principios Contables v Normas de Valoracion Aplicados

Estas cuentas anuales han sido preparadas de acuerdo con los principios contables y normas
de valoracion contenidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y en otras circulares
de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Los principales principios contables aplicados en la elaboracién de las cuentas anuales son los
siguientes:

(a) Reconocimiento de ingresos v gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias atendiendo a la
fecha de devengo.

En aplicacion de este criterioc y a efectos del caleulo del valor liquidativo, las
periodificaciones de ingresos y gastos se realizan diariamente como sigue:

* Los intereses de los activos y pasivos financieros se periodifican de acuerdo con el
tipo de interés efectivo,

e Se exceptian del principio anterior, los intereses correspondientes a inversiones
dudosas, morosas o en litigio, que se llevan a la cuenta de pérdidas y gapancias en
el momento efectivo del cobro.

* Los ingresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la
fecha que nazca el derecho a percibirlos.

* FEl resto de ingresos o gastos referidos a un periodo, se periodifican linealmenie a lo
targe del mismo.

(b) Reconocimiento, valoracidn y clasificacion de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos cuando la Sociedad se convierte en
una parte obligada del contrato o negocio juridico de conformidad con las
disposiciones del mismo.

Las inversiones en moneda extranjera se convierten al tipo de cambio de contado de la
fecha de transaccion.

Con cardcter general, las instituciones de inversidn colectiva dan de baja un activo
financiero, o parte del mismo, cuando expira o se haya cedido los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiere, siendo necesario que
s¢ hayan transferido de manera sustancial los riesgos v beneficios inherentes a su
propiedad. Asimismo se da de baja un pasivo financiero cuando la obligacién se haya
extinguido.

(Continia)

0K5909350
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BABUTA INVEST,

SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de Cuentas Anuales

Se presentan y valoran, atendiendo a su clasificacion, segin los signientes criterios:

» Partidas a cobrar

- Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su

valor razomable, que, salvo evidencia en contrario, serd el precio de la
transaccion, que equivaldra al valor razonable de la contraprestacion entregada
mds los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles,

- La valoracién posterior de los activos financieros considerados como partidas a

cobrar s¢ cfectGia a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando ¢! método del tipo
de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere
recibir en un plazo de tiempo inferior a un afio, se pueden valorar a su valor
nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivoe no
sea significativo.

- Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en

cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés
efectivo calculado en ¢l momento del reconocimiento. Las correcciones
valorativas por deterioro asi como su reversion se reconocen como un gasto o
un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

» Activos financieros a valor razonahle con cambios en pérdidas y ganancias

- Los activos financieros integrantes de la cartera de las instituciones de inversion

colectiva se valoran inicialmente por su valor razonable. Este valor razonable
serd, salvo evidencia en contrario, el precio de la transaccidn, que equivale al
valor razopable de la contraprestacién entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacién. De esta
valoracién inicial se excluirin los intereses por aplazamiento de pago, que se
entendera que se devengan aun cuando no figuren expresamente en el contrato
y en cuya caso, se considerard como tipo de interés el de mercado.

- En la valoracion inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la

tltima liquidacidn y no vencidos o «cupdn corridon, se registran en la cuenta de
cartera de inversiones financieras «Intereses de la cartera de inversion» del
activo del balance, cancelandose en el momento del vencimiento de dicho
Cupon.

- El importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su caso,

se hubiesen adquirido, forman parte de la valoracién inicial y son deducidos del
valor de dichos activos en caso de venta.

- La valoracidn posterior de estos activos se realiza por su valor razonable, sin

deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su enajenacion.
Los cambios que s¢ produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

(Continda)

0K5309351
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BABUTA INVEST,

SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de Cuentas Anuales

- Para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atenderd a

las siguientes reglas:

(1) Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable sera su valor de

mercado considerando como tal el que resulte de aplicar el cambio oficial
de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el
cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre. La
valoracién de los activos integrantes de la cartera se realiza en el mercado
mas representativo por volimenes de negociacién. Si la cotizacién
estuviera suspendida se foma el dltimo cambio fijado u otro precio si
constara de modo fehaciente.

(2) Valores representativos de deuda cotizados: su valor razomable seran los

precios de cotizacion en un mercade, siempre y cuando ¢ste sea activo y
los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles
precios de cotizacion, el valor razonable se comresponde con ¢l precio de la
transaccion mds reciente siempre que no haya habido un cambio
significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En ese caso, el valor razonable reflejard ese cambio en las
condiciones utilizando como referencia precios o tipos de interés y primas
de riesgo actuales de instrumentos similares. En caso de que el precio de la
ultima transaccion represente una transaccidon forzada o liguidacién
involuntaria, el precio serd ajustado.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se

aplican técnicas de valoracion, como precios suministrados por
intermediarios, emisores o difusores de informacidn; utilizacién de
transacciones recientes de mercado realizadas en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas si
estin disponibles; valor razonable en el momento actual de otro
instrumento que sea sustancialmente el mismo; y modelos de descuento de
flyjos vy valoracién de opciones en su caso.

(3) Valores no admitidos atin a eotizacion: su valor razonable se estima mediante

los cambios que resulten de cotizaciones de valores similares de la misma
entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en cuenta las
diferencias que puedan existir en sus derechos econdémicos.

(4) Valores no cotizados: su valor razonable se calcula de acuerdo a los criterios

de valoracion incluidos en las Normas 6°, 7* v §” de la Circular 4/97, de 26
de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

(5} Depdsitos en entidades de crédito de acrerdo a las letras e} v j).6.° del articulo

36.1 del Reglamento de IIC y adquisicion temporal de activos: su valor
razonable se calcula de acuerdo al precio que ignale la tasa interna de
rentabilidad de la inversidén a los tipos de mercado vigentes en cada
momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como por egjemplo las
condiciones de cancelacién anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.
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(6) Acciones o participaciones de otras instituciones de inversidén colectiva:
siemapre que se calcule un valor liquidativo para el dia de referencia, se
valoran a ese valor liquidativo. En caso de que para el dia de referencia no
se calcule un valor liquidativo, bien por tratarse de un dia inhabil respecto
a la publicacién del valor liquidativo de esa IIC, bien por ser distinta la
periodicidad de célculo del valor liquidative, se utilizara el ultimo valor
liguidativo disponible. No obstante lo anterior, en el caso de que las IIC se
encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral
de ncgociacion, se valoran a su valtor de cotizacion del dia de referencia,
siempre y cuando éste sea representativo.

Para el caso particular de inversiones en IC de inversidn libre, IIC de IIC de
inversién libre e TIC extranjeras similares de acuerdo con la letra j) del
articulo 36.1 del Reglamento de IIC, se puede utilizar valores liquidativos
estimados, bien se trate de valores preliminares del valor liquidativo
definitivo, bien sean valores intermedios entre los valores liquidativos
definitivos o no susceptibles de recdleulo o confirmacion.

{(7) Instrumentos financieros derivados: su valor razonable es el valor de mercado,
considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre
del dia de referencia. En caso de que no exista un mercado suficientemente
liquido, o se irate de instrumentos derivados no negociados en mercado
regulados o sistemas multilaterales de negociacién, se valoran mediante la
aplicaciéon de métodos o modelos de valoracién adecuados y reconocidos
que deberdn cumplir con los requisitos y condiciones especificas
establecidas en la normativa de instituciones de inversién colectiva relativa
a sus operaciones con instrumentos derivados.

= Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias
La valoracion inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoria se realiza

de acuerdo a los criterios sefialados para los activos a valor razonable con cambios
en la cuenta de pérdidas y ganancias.

¢ Débitos v partidas a pagar

Los pasivos financieros en esta categoria, se valoran inicialmente por su valor
razonable que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la transaccion, que
¢quivale al valor razonable de la contraprestacidn recibida ajustado por los costes
de transaccion que les sean directamente atribuibles. La valoracién posterior se
realiza a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la
cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo
inferior a un afio, se pueden valorar a su valor nominal siempre y cuando ¢l cfecto
de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Las inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio al contado de 1a fecha
de valoracidn, o en su defecto, del ultimo dia habil anterior a esa fecha.

(Continiia)
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A pesar de que la cartera de inversiones financieras estd integramente contabilizada en el
activo corriente, pueden existir inversiones que se mantengan por un periodo superior
aun afio.

Contabilizacidn de instrumentos de patrimonio atribuidos a accionistas

Las acciones que representan el capital de las sociedades de inversién se contabilizan
como instrumentos de patrimonio en la cuenta «Capital», del epigrafe «Patrirnonio
atribuido a participes o accionistas» del balance.

La adquisicion por parte de una sociedad de inversion de sus propias acciones se registra
c¢n ¢l patrimonio de ésta, con signo nepgativo, por ¢l valor razonable de la
contraprestacion entregada.

La amortizacidn de acciones propias da lugar a la reduccion del capital por el importe del
nominal de dichas acciones. La diferencia, positiva o negativa, entre la valoracion y el
nominal de las acciones se carga o se abona, respectivamente, a cuentas de reservas.

Las diferencias obtenidas en la enajenacidn de acciones propias se registran en el
patrimonio en cuentas de reservas, sin que en mngin caso se imputen a la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Respecto a la puesta en circulacién de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o
negativas entre la contraprestacion recibida en la colocacién o enajenacion y el valor
nominal o valor razonable de dichas acciones, segin se trate de acciones puestas en
circulacidén por primera vez o previamente adquiridas por la Sociedad, se registran en
la cuenta «Prima de emisién» del patrimonio.

Todos los gastos y costes de iransaccion inherentes a estas operaciones se regisiran
directamente contra el patrimomio como menores reservas, netos del efecto
impositivo, a menos que se haya desistido de la transaccién ¢ se haya abandonado, en
cuyo caso se imputan a la cuenta de pérdidas y gamancias. El efecto impositivo
correspondiente a estos gastos minora o aumenta los pasivos o activos por impuesto
corriente, respectivamente.

Compra-venta de valores al contado

1.as operaciones de compra-venta al contado se contabilizan el dia de su ejecucidn, que se
entiende, en general, el dia de contratacidn para los instrumentos derivados y los
ingtrumentos de patrimonio, y como el dia de la liquidacion para los valores de deuda
y para las operacicnes en ¢l mercado de divisa. En estos dltimos casos, el periodo de
tiempo comprendido entre la contratacién y la Hquidacién se trata de acverdo con lo
dispuesto en apartado e) posterior.

(Contimia)

0K5909354



BRI
DIE, ESHADG
CLASE 8
9
BABUTA INVEST,

SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de Cuentas Anuales

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se

entiende como dia de gjecucion el de confirmacién de la operacidn, aunque se
desconozca el mimero de participaciones o acciones a asignar. La operacidn no se
valora hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la fecha de
gjecucion se contabilizan en la cuenta «Solicitudes de suscripcién pendientes de
asignar participaciones» del cpigrafe «Deudores» del balance. Las compras se
adeudan en la correspondiente cuenta del activo por el valor razonable de acuerdo a lo
definido en el apartado b) anterior. El resultade de las operaciones de venta se
reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha de gjecucion de las 6rdenes.

(e) Futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo

M

Los futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo se contabilizan en el

momento de su contratacidn y hasta el momento del cierre de la pesicién o el
vencimiento del contrato o de la entrada en valoracién de la operacién, segin
corresponda, en las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido.
Los fondos depositados en concepto de garantia se contabilizan en el activo del
balance (“Depésitos de garantia en mercados organizados de derivados™ u “Otros
depésitos de garantia™). El valor razonable de los valores aportados en garantia por la
institucion de inversién colectiva se registra en cucnias de orden (*Valores aportados
como garantia™).

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos

contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registran en
“Resultados por operaciones con derivados™ o “Variacién del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segin los cambios de valor
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de
la cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segin corresponda, En
aquellos casos en gue ¢l conirato presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizan en la cuenta “Resultado por operaciones con derivados™.

Opciones y warrants

Las opciones y warrants sobre valores se registran en el momento de su contratacidn y

hasta ¢l momento del cierre de la posicién ¢ del vencimiento del contrato, en las
cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido de los elementos
subyacentes en los contratos de compra o venta. Los fondos y los valores depositados
en concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance (*Depésitos de
garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros depdsitos de garantia™). El
coste de las opciones compradas es reflejado en la cuenta “Derivados™ de la cartera
interior o exterior, del activo del balance, en la fecha de contratacién de la operacién.
Las obligaciones resultantes de las opciones emitidas se reflejan en la cuenta
“Derivados™ de la cartera interior o exterior, del pasivo del balance, en la fecha de
contratacion de la operacién, por el importe de las primas recibidas.

(Continna}
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Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de
estos contratos se reflegjan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la
siguiente forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se
registrardn en “Resultados por operaciones con derivados™ o “Variacién del valor
razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segin los
cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de
“Drerivados”, de la cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segin
corresponda.

En caso de operacienes sobre valores, si la opcidn fuera ejercida, su valor se incorpora a
la wvaloracién inicial o posterior del activo subyacente adquinido o vendido,
determinado de acuerdo con las reglas anteriores. Se excluirdn de esta regla las
operaciones que se liquiden por diferencias. En caso de adquisicién, sin embargo, la
valoracién inicial no podrd superar el valor razomable del activo subyacente,
registrandose la diferencia como pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Permutas financieras

Las operaciones de permutas financieras se registran en el momenio de la contratacién y
hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato, en la rabrica
correspondiente de las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de
estos contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la
siguiente forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se
registrardn en “Resultados por operaciones con derivados™ o “Variacion del valor
razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segin los
cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de
“Derivados™, de la cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segun
corresponda.

Los cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera se contabilizan
utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la cartera interior o
exterior, de] activo o del pasivo del balance, segin corresponda.

Adguisicion y ¢esidn temporal de activos

La adquisicidn temporal de activos o adquisicién con pacto de retrocesion, se contabiliza
por el importe efectivo desembolsado en las cuentas del activo del balance, cualquiera
que sean los instrumentos subyacentes. La diferencia entre este importe y el precio de
retrocesion se periodifica de acuerdo con el tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable que surjan en Ia adquisicién temporal de activos de
acuerdo con lo dispuesto en el apartado (b) punto (5) anterior se imputan a la cuenta
de pérdidas y ganancias, en el epigrafe «Varacién del valor razomable en
instrumentos financieros». En caso de cesién en firme del activo adquirido
temporalmente, se estard a lo dispuesto en el apartado (b) anterior sobre registro y
valoracion de pasivos financieros.

(Continia)
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(i) Operaciones estructuradas

Los instrumentos financieros hibridos se descomponen en cada uno de sus componentes,
aplicAndose a los mismos sus correspondientes normas contables especificas. Cuando
esta descomposicién no sea posible, el instrumento financiero hibrido se trata
integramente como un instrumento derivado. Para el resto de las operaciones
estructuradas, los valores, instrumentos u operaciones que resulten de la combinacion
de dos o mds instrumentos derivades, se descomponen en sus componentes a efectos
de su contabilizacién.

() Moneda extranjera

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de
contado de la fecha de valoracion, o en su defecto, del 1iltimo dia habil anterior a esa
fecha. Las diferencias que se producen se registran de la signiente forma;

* 31 proceden de la cartera de instrumentos financieros se tratan conjuntamente con las
pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion (véase nota 4 (b)).

= 5i proceden de débitos, créditos o tesorerfa, estas diferencias positivas o negativas se
abonan o cargan, respectivamente, a la cuenta de pérdidas, en el epigrafe
“Diferencias de cambio™.

(k) Valor tedrico de las acciones

El valor tedrico de las acciones se calcula diariamente dividiendo el patrimonio de la
Sociedad determinado segin las normas establecidas en la Circular 6/2008 de 26 de
noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, entre el nimero de
acciones en circulacion a la fecha de caleulo.

() Impuesto sobre Sociedades

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el beneficio
econdmico, corregido por las diferencias de naturaleza permanente con los criterios
fiscales y tomando en cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables. El efecto
impositive de las diferencias temporales se incluye, en su caso, en las
correspondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos del balance de
situacion.

Asimismo y a efectos de calcular el valor liquidativo de cada participacién se realiza
diariamente la provisién para el Impuesto sobre Sociedades.

{Continda)
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(5) Deudores

Un detalle de este capitulo al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es como sigue:

Euros
2010 2009
Hacienda Publica, dendora
Por retenciones y pagos a cuenta (nota 12) 45.843,37 27.990,26
Otros deudores 137,26 48.342,36
Depositos en garantia en mercados organizados y en OTC 7.802,80 -
Otros 1.544,73 208,48

55.328,16 76.541,10

En euros 47.525,36 76.541,10
En moneda extranjera 7.802,80 -

55.328,16 76.541,10

Al 31 de diciembre de 2010 “Deudores — Otros™ incluyen 94,87 euros comrespondientes al
importe pendiente de cobro por la devolucién de las comisiones del comercializador de las
Instituciones de Inversién Colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo
Welzia, en las que ha invertido el Fondo. El importe total devengado durante el ejercicio
2010 por estos conceptos ha sido de 755,94 euros y se ha registrado en el epigrafe de
“Comisiones retrocedidas a las [IC” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Durante el
gjercicio 2009 no se ha devengado importe alguno por estos conceptos.

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de
2009.

El vencimiento de los saldos deudores al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es inferior al afio.
(6) Cartera de Inversiones Financieras

Un detalle de la cartera de inversiones al 31 de diciembre de 2010 y 2009 se incluye en el
Anexo I adjunto, el cual forma parte integrante de esta nota.

El valor razonable de los activos financieros se determina tomando como referencia los
precios de cotizacién de mercado.

{Continia)
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(a) Vencimiento de los activos financieros

o A 31 de diciembre de 2010

La clasificacion de los activos financieros en base a su vencimiento es como sigue:

Euros
2019

Valores representativos de deuda 710.000,00

s A 31 de diciembre de 2009

La clasificacién de los activos financieros en base a su vencimiento es como sigue:

Euros
2010

Valores representativos de deuda 600.000,00

El vencimiento de los derivados se encuentra detallado en la nota 11.

(b) Importes denominados en moneda extranjera

El detalle de los activos financieros monetarios denominados en moneda extranjera es
como sigue:

s A 31 de diciembre de 2010

Libra
Déolar esterlina
(UsD) (GBP)
Instrumentos de patrimonio 1.493.060,39 51.762,11

Instituciones de inversién colectiva 195.505,01 -

1.688.565,40 51.762,11

* A 3] de diciembre de 2009

Délar
USD)

Instrumentos de patrimonio 880.012,90

La divisa de los derivados se encuentra detallada en la nota 11.

(Continia)
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Durante los gjercicios 2010 y 2009, la Sociedad no ha adquirido valores o instrumentos
emitidos o avalados por alguna de las personas definidas como partes vinculadas segin el
articulo 67 de la Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, o
en cuya emisioén alguna de dichas personas actlie como colocador, asegurador, director o
asesor,

Durante el ejercicio 2010 la Sociedad realizé compras y ventas de valores a la entidad
depositaria por importe de 14.393.000,00 y 14.133.000,00 euros, respectivamente,
{395.905.092,79 y 396.930.017,74 euros, respectivamente, durante el gjercicio 2009).

Durante los ejercicios 2010 y 2009, la Sociedad no ha realizado con Partes Vinculadas
operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.

Tesoreria

El detalle de este capitulo del balance de situacion al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es como
sigue:

Euros
2010 2009
Cuentas en depositario 20.790,33 31.119,31
(Otra cuentas de tesoreria - 22.472,54

20.790,33 53.591,85

Los saldos en cuentas en el depositario y en otras cuentas de tesoreria incluyen los intereses
devengados al 31 de diciembre de 2010 y 2009, respectivamente, y son remunerados a los
tipos de interés de mercado.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, todos los importes de este epigrafe se encuentran
disponibles para ser utilizados.

Durante el gjercicio 2010 se han devengado ingresos financieros con el Depositario por
importe 34,76 euros (634,07 euros durante el ejercicio 2009).

Al 31 de diciembre de 2010, el importe en moneda extranjera de estas cuentas asciende a un
contravalor de 9.342,27 euros que corresponden a délares estadounidenses,

Todos los saldos de este epigrafe se encontraban denominados en euros al 31 de diciembre de
2009,

El vencimiento de este epigrafe al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es inferior al afio.

(Contintia}
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(8) Fondos Propios

La composicidén y el movimiento del pairimonio neto para los ejercicios 2010 y 2009 se
presentsn en el estado de cambios en el pairimonio neto.

(a) Capital

Al 31 de diciembre de 2010 el capital de Ia Sociedad estd representado por 453.352
acciones ordinarias nominativas de 10,00 euros de valor nominal cada una, totalmente
suscritas y desembolsadas. FEstas acciones pozan de iguales derechos politicos v
economicos y se liquidan en el Mercado Alternativo Bursétil.

El capital social minimo y méximo es de 2.400.000,00 euros y 10.000.000,00 euros,
respectivamente, representado por tantas acciones ordinarias, nominativas de 10,00
euros de valor nominal cada una de ellas, como capital inicial y estatutario emitido
corresponda.

El capital nominal no suscrito ni en circulacién asciende al 31 de diciembre de 2010 v
2009 a 5.466.480,00.

La composicién del accionariado del capital en circulacidn de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2010 y 2009 es la siguiente:

Porcentaje de

Euros participacién
1 accionista persona fisica 4.150.970,00 91,56%
Resto de accionistas 382.550,00 8,44%

4.533.520,00 100,00%

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, el célculo del valor liquidativo de la accién se
caleula de la signiente manera:

Euros
2010 2009
Patrimonio de la Sociedad 5.954.193,30 5.933.342,55
Ntmero de acciones en circulacidn 453.352,00 4353.352,00
Valor liquidativo 13,13 13,09

(Continua)
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(b) Acciones propias

Las acciones propias se valoran por el valor razonable de la contraprestacion entregada.

El movimiento de este epigrafe del balance de sitnacién durante el ejercicio terminado en
31 de diciembre de 2010 y 2009 es como sigue:

Namero de

acciones Euros
Saldo al 1 de enero de 2009 1 16,59
Compras 36 473,69
Ventas 3N (476,83)
Saldo al 31 de diciembre de 2009 - 13,45
Compras 1 (0,30)
Saldo al 31 de diciembre de 2010 1 13,13

{c) Reserva legal

Las sociedades estén obligadas a destinar el 10% de los beneficios de cada ejercicio a la
constituciéon de un fondo de reserva hasta que éste alcance, al menos, el 20% del
capital social. Esta reserva no es distribuible a los accionistas y sélo podra ser
utilizada para cubrir, en caso de no tener otras reservas disponibles, el saldo dendor de
la cuenta de pérdidas y ganancias. También bajo ciertas condiciones se podrd destinar
a incrementar el capital social en la parte de esta reserva que supere el 10% de la cifra
de capital ya ampliada.

(d) Reservas voluntarias
Las reservas voluntarias son de libre disposicion.
(e) Prima de emisién
Recoge las diferencias positivas o negativas entre el precio de colocacién o enajenacién y
el valor nominal o el valor razonable de dichas acciones, segiin se trate de acciones

pucstas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2010 las diferencias positivas netas ascienden a 38.305,41 euros
(38.320,05 de diferencias positivas netas al 31 de diciembre de 2009).

{Contimia)
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BABUTA INVEST,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memornia de Cuentas Anuales

(9) Acreedores

Un detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2010 y 2009, ¢s como sigue:

Euros
2010 2009
Hacienda piblica acreedora
Otros - 4,06
Otros acreedores
Comisiones 3.726,40 127778
Otros 1.171,72 453,53
Otros 2.806,85 3.336,66
7.704,97 7.072,05

“QOtros” incluye los honorarics de auditoria pendientes de pago al 31 de diciembre de 2010 v
2009,

Un detalle de las comisiones a pagar al 31 de diciembre de 2010 y 2009 y del importe
devengado por éstas durante el gjercicio, es como sigue:

Euros
2010 2009
Pendiente Total Pendiente Total
de pago devengado de pago devengado
Gestién 2.536,13 28.899.64 2.486,32 15.285,78
Custodia 1.196,27 5.776,80 79146 1.141,06
3.726,40 34.676,44 327718 16.426,84

Como se sefiala en la nota 1, la gestidn y administracion de la Sociedad esti encomendada a
Welzia Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, S.A.Por
este servicio la Sociedad paga una comisién de gestién del 0,58% amual sobre el valor
patrimonial de la Sociedad, calculada diariamente. Hasta el 31 de octubre de 2009, la
comision de gestidén fija pagada era del 0,25% anual sobre el valor patrimonial de la
Sociedad.

Igualmente, la Sociedad desde ¢l 1 de noviembre de 2009 periodifica diariamente una
comisién de deposito del 0,08% anual pagadera 2 UBS Bank, S.A., calculada sobre el
patrimonio de la Sociedad. Con anterioridad a esta fecha, la comisién de custodia fija
pagada era de 420,90 euros.

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de
2010y 2009.

El vencimiento de los saldos acreedores al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es inferior al afio.

(Contintia)
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BABUTA INVEST,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de Cuentas Anuales

(10) Derivados de Pasivo

Este epigrafe del balance recoge al 31 de diciembre de 2010 y 2009, principalmente, las
primas cobradas por operaciones con opciones y warrants vendidos asi como los saldos
acreedores derivados de las variaciones en el valor razonables de los instrumentos
financieros derivados.

Un detalle de los derivados al 31 de diciembre de 2010 y 2009 se incluye en el Anexo
adjunto, €l cual forma parte integrante de esta nota.

El vencimiento y la divisa de los derivados de pasivo se encuentran detallados en la nota 11.

(11) Cuentas de Compromiso

El detalle al 31 de diciembre de 2010 de este epigrafe de las operaciones contratadas es como

sigue:
Euros
Nimero . Emporte
Posicion de Ultimo nominal Pérdidas Subyacente
neta Divisa contratos vencimiento comprometido acumuladas Comprometido
Futuros comprados Larga UsD 3 18/03/2011 99.342,50 (99,00) NASDAQ 100

(12) Situacién Fiscal

La Sociedad estd acogida al régimen fiscal establecido en el Real Decreto 4/2004, de 5 de
marzo, del Impuesto sobre Sociedades y al resto de la normativa fiscal aplicable,
tributando al 1%.

A continnacion se incluye una conciliacién entre el resultado contable de los gjercicios 2010 y
2009 y el resultado fiscal que la Sociedad espera declarar tras la oportuna aprobacién de
cuentas anuales;

Euros
2010 2009

Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos 20.865,09 1.101.237,51

Compensacidn de bases negativas de ejercicios anteriores ~ (20.865,09) (1.101.237,51)

Bases imponible fiscal y base contable del impuesto - -

Cuota al 1% y gasto por Impuesto sobre Sociedades - -
Retenciones y pagos a cuenta {nota 5} (45.843,37) (27.990,26)

Impuesto sobre Sociedades a recuperar (45.843,37) (27.990,26)

(Continta)
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BABUTA INVEST,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de Cuentas Anuales

De acuerdo con la legislacién vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcién de cuatro afos. Al 31 de
diciembre de 2010, la Sociedad tiene abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales
todos los impuestos principales que le son de aplicacion presentados desde el 1 de enero de
2007. Los Administradores de la Sociedad no esperan que, en caso de inspeccién de la
Sociedad, surjan pasivos adicionales de importancia.

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades, si en virtud de las normas aplicables
para la determinacion de Ia base imponible ésta resultase negativa, su importe podré ser
compensado dentro de los quince ejercicios inmediatos y sucesivos a aquél en que se
originé la pérdida, distribuyendo la cuantia en la proporcidn que se estime conveniente. La
compensacion se realizard al tiempo de formular la declaracion del Impuesto sobre
Sociedades, sin perjuicio de las facultades de comprobacién que correspondan a las
autoridades fiscales.

Conforme al céleulo estimado para ¢l egjercicio 2010 la Sociedad dispone de las siguientes
bases imponibles negativas a compensar contra eventuales beneficios fiscales futuros:

Afio Compensables
de origen hasta Euros
2008 2023 112.385,01

(13} Politica v Gestion de Riesgos

{a) Factores de riesgo financiero

Las actividades de la Sociedad estin expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de
mercado (incluyendo riesgo de interés en el valor razonmable y resgo de precios),
riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo del tipo de interés en los flujos de
efectivo. El programa de gestion del riesgo global de Ja Sociedad Gestora se centra en
la incertidumbre de los mercados financieros y trata de minimizar los efectos
potenciales adversos sobre la rentabilidad financiera de la Sociedad.

La gestion del riespo estA controlada por la Unidad de Gestion de Riesgos y
Cumplimiento Normativo de la Sociedad Gestora con arreglo a politicas aprobadas
por €l Consejo de Administracién. Esta Unidad identifica, evalGa y cubre los riesgos
financieros en estrecha colaboracidn con las unidades operativas de la Sociedad
Gestora,

Por ofra parte, el Folleto explicativo de la Sociedad describe los riesgos asumidos, y

marca los limites establecidos para su minoracién, aparte de los marcados por la
legislacién.

(Continta)
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BABUTA INVEST,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de Cuentas Anuales

(i} Riesgo de mercado

El riesgo de mercado se deriva fundamentalmente de las inversiones mantenidas en
sociedades cotizadas clasificadas como disponibles para la venta. El objetivo
principal de la politica de inversiones de la Sociedad es maximizar la rentabilidad
de las inversiones de aceerdo con la vocacién y la politica de inversién marcadas
en el Folleto, manteniendo los riesgos controlados. A estos efectos, la Sociedad
Gestora controla la composicién de la cartera con el objeto de evitar realizar
inversiones con volatilidad superior a la reflejada en folleto.

La Sociedad no se encuentra expuesta a riesgos de mercado por activos no
financieros.

(i) Riesgo de crédito

La Sociedad no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito, excepto las
adquisiciones temporales de activo. La Sociedad tiene diversificado el riesgo
entre diversas contrapartes y emisores, de acuerdo a la legislacion.

El importe total de los activos financieros sujetos a riesgo de crédito se muestra en la
nota 6.

(iii) Riesgo de liquidez

La Sociedad lleva a cabo una gestion prudente del resgo de liquidez, fundada en el
mantenimiento de suficiente efectivo y valores negociables y capacidad
suficiente para liquidar posiciones de mercado y solicitndes de reembolsos, de
acuerdo a lo marcado en Folleto.

La clasificacién de los activos y pasivos financieros por plazos de vencimiento
contractuales se muestra en las notas 6 y 10.

(14) Informacidén Relativa al Consejo de Administracién

Durante 2010 y 2009, los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad no han
devengado ningéin importe en concepto de sueldo o cualquier otro tipo de remuneracién, ni
mantienen saldos a cobrar o pagar con la Sociedad, al 31 de diciembre de los gjercicios
mencionados.

Durante los gjercicios 2010 y 2009, los miembros del Consejo de Administracién no han
realizado con la Sociedad operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas
a las de mercado.

Las participaciones de los Administradores de la Sociedad en las empresas cuyo objeto social
es idéntico, andlogo o complementario al desarrollado por la Sociedad, as{ como los
cargos, funciones y actividades desempeiiados y/o realizados en las mismas se detallan en
el Anexo IT adjunto que forma parte integrante de esta nota de la memoria.

A 31 de diciembre de 2010 y 2009, el Consejo de Administracién de la Sociedad estid
compuesto por 4 hombres y 1 mujer.

(Contintia)
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BABUTA INVEST,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de Cuentas Anuales

Informacidon sobre Medio Ambiente

Los Administradores de la Sociedad consideran minimos, y en tode caso adecuadamente
cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su actividad, y estiman
que no surgirdn pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. La Sociedad no ha
incurrido en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos, durante los
gjercicios terminados a 31 de diciembre de 2010 y 2009,

Remuneracion del Auditor
El auditor de cuentas de la Sociedad es KPMG Auditores, S.L. Los honorarios de auditoria
correspondientes al ¢jercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2010 ha ascendido a

2.235,20 euros (2.200,00 curos en 2009), con independencia del momente de su
facturacion.

Informacién sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores. Disposicidn adicional
tercera. “Deber de informacion” de la Ley 15/2010. de 5 de julio

Al 31 de diciembre de 2010, la Sociedad no tiene ningin importe del saldo pendiente de pago
a los proveedores con un aplazamiento superior al plazo legal establecido.

{Continua)
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CLASE 82
Anexo Il
BABUTA INVEST,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.
Detalle de participaciones y cargos segun el art. 229
de la Ley de Sociedades de Capital
Titular Sociedad Participada Funciones % Participacién
Carlos Gonzélez Carreira Best Track Record Investment, SICAV, S.A. Presidente -
Juan Bellido Alonso-Carriazo Participacidn en 10 S1.C.AV's - Ninguna supera el 0,01%

Este Anexo Il forma parte integrante de la nota 14 de la memoria de [as cuentas anuales de 2010, junto con la que debe ser
leido.
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BABUTA INVEST,
SOCIEDAD DE BNVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Informe de Gestién

Ejercicio 2010

Durante 2010 se ha consolidado 1a recuperacion después de la mas grave y duradera recesion de Ia
historia moderna. Durante el afio, heinos pasado de escenarios negativos que vaticinaban una recaida
en recesion, a otros que descontaban una estabilizacion de la actividad y crecimientos econdmicos en
linea con su potencial para la mayoria de economias desarrolladas. Las economias emergentes han
sido uno de los principales motores de la recuperacion econdmica mundial aunque en el altimo
frimestre se han observado sintomas de moderacién en su actividad debido a las medidas
emprendidas contra la inflacién por sus bancos centrales. Los mercados han sufrido un notable
descenso en su volatilidad a pesar de sufrir repuntes puntuales.

El crecimiento estadounidense ha realizado con éxito la transicién entre la recuperacion inicial, mas
dindmica e impulsada por la recomposicién de inventarios y el gasto piblico, y un crecimiento
menos vigoroso y més sostenido impulsado por el consumo y la inversidén privada. Durante el afio, la
FED y el gobierno han implementado varias medidas para impulsar el crecimienio, en forma de
compra de bonos o la extension de rebajas impositivas. El desempleo y el mercado inmobiliario han
sido las variables macroecondémicas que menores sintomas de recuperacién han mostrado. Los datos
de actividad econdémica y confianza en Furopa fueron mejores de lo esperado durante 2010. La
sorpresa la propicié principalmente Alemania debido a su vocacién exportadora y la debilidad del
euro durante el afio. No obstante, las noticias econdmicas en Europa estuvieron dominadas por la
crisis de deuda soberana. Los temores se iniciaron por la imposibilidad de Grecia para refinanciar su
deuda en los mercados y se extendieron a todos los pafses petiféricos con problemas en sn
recuperacidén econdmica. Los temores parecieron calmarse tras el rescate de Grecia por parte de del
FMLI y la EZ,para volver a activarse con mis fuerza a mediados de afia con la posibilidad de un
nuevo rescate para Irlanda. Tras el rescate de Irlanda por importe €85.000M y ¢l incremento del
volumen de compras de deuda periférica por parte del BCE las tensiones se rebajaron pero sin
olvidar que los diferenciales de Espafia, Italia, y especialmente, Portugal estin méas cerca de
maximos que de sus valores medios de los tltimos afios.

Todas las clases de activo han experimentado importantes revalorizaciones durante el afio. La Renta
Fija Gobierno se vio favorecida por las incertidumbres sobre la recuperacién econdémica mundial y
posibles nuevas medidas expansionistas de los Bancos Centrales durante los primeros tres trimestres
del afio, penalizéndole la mejora del crecimiento y las presiones inflacionistas de las materias
primas en el cuarto trimestre (Indice RF Gob Euro 1-3 +0.92% & RF Gob EEUUJ 1-3 +2.40%).
Mejor comportamiento presentaron los bonos corporativos, donde asistimos a un estrechamiento de
los diferenciales de crédito especialmente en las emisiones de alta rentabilidad (RF Corporativa IG
+4.73%; RF High Yield +12.58%). Por otra parte, la Denda Emergente obtuvo una positiva
evolucion (+12.04%), a pesar los incrementos en rentabilidades de la renta fija gobierno americana
de larga duracidn,

Las bolsas terminan el afio en terreno claramente positivo (MSCI World en Moneda Local +8.33%),
liderados por un mercado americano (S&FP 500 15.06%) gracias sobre todo a la espectacular
recuperacion del segundo semestre. Las dudas sobre la resolucién de la crisis soberana hizo que los
mercados europeos tuvieran un peor comportamiento relative (Burostoxx 50 -1.88%), siendo
especialmente perjudicados los mercados periféricos de la EZ (Ibex -13.16%). Las bolsas
emergentes se comportaron en linea con los paises desarrollados (MSCI EM +19.04%) vy las
materias primas, especialmente las mas ciclicas, tuvieron una excepcional revalorizacién (Indice
Commodities: +24,95%) Después de suftir una fuerie depreciacién en la partc central del afio, el
euro terminé con una moderada depreciacion frente 2 Ia mayor parte de las divisas mundiales (-
6.79% frente al USD).
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Evolucion de los nepocios de la Sociedad

Al cierre de 2010, la Sociedad obtuvo una rentabilidad de 0,35%. El resultado contable de la
Sociedad ascendid 20.865,09 euros.

Durante el gjercicio 2010, la Sociedad ha utilizado instrumentos derivados para gestionar el nivel de
riesgo de esta cartera de forma més eficiente. En este sentido, y en términos generales, el uso de
instrumentos derivados por la Sociedad estd destinado a la consecucién de su objeto social,
gestionandoe los riesgos de precio, crédito, liquidez, divisa y de flujos de caja de acverdo a los
limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversién Colectiva y desarrollados por ¢l Real Decreto 1.309/2005, de 4 de noviembre, y las
correspondientes Circulares de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cieire del ejercicio
No se han producido acontecimientos posteriores al cierre del ejercicio que resefiar.

Evolucién previsible de la Sociedad.

La Sociedad espera seguir gestionando sus inversiones en la misma linea que duranie el gjercicio
finalizado.

Investipacién y Desarrollo

Dado su objeto social, la Sociedad no ha desarrollado actividades de Investigacién y Desarrollo
durante el ejercicio 2010.

Movimientos de acciones propias

Las informaciones a este respecto se indican en la memoria.

Hechos posteriores al cierre.

No constan.
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DILIGENCIA DE FIRMA

Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de Babuta Invest, Sociedad de
Inversion de Capital Variable, S.A., D. Ifiigo Luquin Egafia, para hacer constar:

Que en la sesion del Consejo de Administracion, que se celebra en Madrid el dia 24 de marzo de
2011, previa convocatoria en forma, se adopta el acuerdo de formular las cuentas anuales abreviadas
adjuntas de Babuta Invest, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A., correspondientes al
gjercicio cerrado a 31 de diciembre de 2010, contenidas en un documento que serd entregado a la
Compaiiia Auditora y que consta de un balance de situacion, una cuenta de pérdidas y ganancias, un
estado de cambios en el patrimonio neto, upa memoria, 2 anexos y un informe de gestién
(extendidos en 30 hojas de papel timbrado, nimeros 0K5909343 al 0K5%909372 de clase 8 ambos
inclusive).

Todos los Sefiores Consejeros, cuyos nombres y apellidos constan, firman la presente diligencia en
Madrid, 24 de marzo de 2011

prueba de conformidad con lo que antecede, de lo que doy fe.
wonmd] hag?

P?. Untzizu Luquin Egaiia
D. Ibén Luquin Egaiia Consejera
Presidente

- T =
A, Juan Bellido Alonso-Carriazo D. fiiigo Luquin Egafia
" Consejero Secretario Consejero

/Dam alez Carreira

Consejero



