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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Segunda Generacion Renta, Fondo de Inversion (en adelante, et Fondo), por encargo
del Consejo de Administracién de BNP Paribas Gestién de Inversiones, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. (en adelante, Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales del Fondo, 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 gjercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores de su Sociedad
Gestora son responsables de la formulacion de las cuentas anuales de! Fondo, de acuerdo con ¢l marco
normativo de informacion financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) y,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad
es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en ¢l frabajo 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 v 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 2012 adjuntas expresan, en fodos los aspectos
stgnificativos, la imagen fiet del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre dé
2012 asi come de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de
aplicacion y, en particular, con los principios v criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, ia 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 las cuentas anuales
del ejercicio 2012, 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 del Fordo.
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SEGUNDA GENERACION RENTA, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(Euros)

0L4088215

ACTIVO

31-12-2042

31122011 (1)

PATRIMONID Y PASIVO

31-12-2012

31.12-2011 {*)

ACTIVO 80 CORRIENTE
Inmovilizado intangible

Inmovitizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres
Activos por impuesto diferida
ACTIVO CORRIENTE
Deudores
Cartera de inversiones financieras
Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentas de patrimonio

instituciones de inversién Colectiva
Depésitos en EECC
Derivados
Otros
Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonic
Instituciones de Inversion Colectiva
Depositos en EECC
Derivados
Oiros
intereses de la cartera de inversion
Inversiones morosas, dudosas o en litigio
Periodificacicnes
Tesoreria

28.962.678,39

28.,847.129,51

69.955,69

159,227 ,95

28.697.412,64

28.672.551,36

14.916.859,86

20.018.962,14

13.907.653.09

18.455.267,29

1.563.684,85

1.000.206,77 -
13.418.791,83 8.338.783,15
11.074.392,81 7.207 156,08
- 428.886,36
2.344.399,22 699.837,71
- 3.800.00
361.760,95 313.808,07
185.310,06 15,350,20

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS
Fondos reembholsables
participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emision
Reservas
fAcciones propias)
Reasultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultade del ejercicio
{Dividendo a cuenta)
Ajusies por cambics de valor en
inmovilizado material de uso propio
Qtra patrimosio atribuido

atribuidos  a

PASIVO NO CGRRIENTE
Provisicnes a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferide

PASIVO CORRIENTE
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto piazo
Acreedores
Pasivos financieres
Derivados
Pericdificaciones

28.834.054,80

28.819.613,22

28.934.054,80

28.819.813,22

22.042.338,67

23.520.098,25

137.332,.26 137.332,26
5.845.033,08 5.845.033,08
908.352,79 1692.750,37)
28,623 59 27.516,29
28.623,59 27.308,29

- 208,00

TOTAL ACTIVO

28.962.678,39

28.847.125,51

TOTAL PATRIMONIC Y PASIVO

28.962.678,39

28.847.129,51

CUENTAS DE GRDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciones largas de
derivados

Compromisos por operaciones cortas de
derivados

CTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valoras cedidos en préstame poria HC
Valores aportadas como garantia por la G
Valores recibidos en garantia porla llC
Capital nominal no suscrite ni en circulacion
{SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

282.370,00

292.370.00

830.487,72

830.497,72

1.122.867,72

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

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

del balance al 31 de diciembre de 2012,
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GLASE 87

SEGUNDA GENERACION RENTA, FONDO DE INVERSION

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

{Euros)
2012 2011 (4
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la liC - -
Gastos de Personal - M
Otros gastos de explotacién (97.489,45) {140.555,78)

Caomisién de gestién (68.899,36) {96.613,03)

Comisién depositario (21.547.41) {23.108,43)

Ingreso/gasto por compensacion compartimento - “

Otros (7.042.68) {20.834,32)
Amortizacion del inmovitizado material - “
Excesos de provisiones - .
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {87.489,45) (140.555,78)
Ingresos financieros 788.991,31 969.883,23
Gastos financieros {4.914.52} (3.112,80)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 658.086,80 {619.685,89)

Por cperaciones de la cartera interior 530.427,17 (36.651,24)

Por operaciones de la cartera exterior 124.541,00 {410.769,50)

Por operaciones con derivados 4.018,63 {172.264,85)

Otros - -
Diferencias de cambic (2.108,71) (52.268,90)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 1433.316,12) (847.010,23})

Deteriores - "

Resultades por operaciones de 1a cartera interior {548.381,38) (437.114,29)

Resultados por operaciones de la cartera exterior 169.971,47 (427.288,78)

Resultados por operaciones con derivados (54.906,21) 17.382,76

Ctros - -
RESULTADO FINANCIERO 1.007.638,76 {552.194,59)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 910,149,31 {692.750,37)
Impuesto sobre beneficios {796,52) -
RESULTADO BEL EJERCICIO 909.352,79 {692.750,37)

() Se presenta, Unica y exclusivamente, a efecios comparativos.

i.as Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de peérdidas v ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado &l 31 de diclermbre de 2012,
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CLASE 87

SEGUNDA GENERACION RENTA, FONDO DE INVERSION-

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

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2012 y 2011:

Eures
2012 20114 {*}
Resultado de la cuenta de pérdidas vy ganancias 909.352,79 | (692.750,37}
‘Total ingresos y gastos imputados directamente en ef patrimonio atribulde a participes o accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 909.352,79 | (692.750,37)

{*) Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparatives.
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CLASE §7

Segunda Generacién Renta, Fondo de Inversién
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Reseila del Fondo

Segunda Generacidn Renta, Fondo de Inversian {en adelante, el Fondo) se constituyd el 26 de octubre de 1998
hajo la denominacién de Segunda Generacion Renta, Fondo de Inversion Mobitiaric. Con fecha & de febrero de
2004 el Fondo cambié su denominacién por la actual, Ef Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, en lo dispuesto en el Real Decreto
1.082/2042, de 13 de julio, por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercade de Valores
con el numero 1.655,

El objeto del Fondo es la captacion 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 fos resuliados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o coniingencias de nafuraleza medicambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimenio, la situacién financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses aspecificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacién de cuestiones medicambientales.

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en ef Folleto que se encuentra registrade y a disposicion
del plblico en el registro correspondiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Con facha 30 de julio de 2012, el Fonde ha comunicade mediante el correspondiente hecho relevante la
modificacion de su politica de inversidn al objeto de ajustar la calidad crediticia minima para la inversién en
activos de renta fija a ia calificacién de solvencia que en cada memento tenga el Reino de Espafia. Conforme al
articulo 14.2 del Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva, este tipe de maodificacion no desvirta la
finalicad y vocacion de un fondo de inversién.

Segln se indica en fa Nota 7, la direccion y administracion del Fondo estdn encomendadas a BNP Paribas
Gestion de Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (antericrmente
denominada BNP Paribas Investment Partners, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, $.A.),
entidad perteneciente al Grupo BNP Paribas.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de BNP Paribas Securities Services, Sucursai en Espana (Grupo
BNP Paribas), entidad depositaria del Fondo (véase Nota 4).
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2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obienidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
of marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién al Fondo, que es el establecido en fa
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales v estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrolle v 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 aplicacién, de forma gue muestran ta imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2012 y de los resuitados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por ios Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacion por el Consejo de Administracion de la mencionada sociedad
gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

b) Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ninglin principio contable o norma de vaioracidn de caracter obligatorio gue,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de apiicar en su preparacian.

Los resultados v la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuzles del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por ios
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en eflas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacién del valor razonable de determinados instrumentes finarnicieros y de posibles pérdidas por deteriore
de determinados activos. A pesar de que esias estimaciones se han realizado sobre [a base de la mejor
informacién disponible al cierre def ejercicio 2012, es posible que acontecimientos que puedan fener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja)} en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, ias inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversidn, estan sujetas a las
ductuaciones del mercado y otros riesges inherentes a la inversion en valores (véase Nota 4}, lo que puede
provocar que el vaior liquidativo de la participacion fluctie tanto al alza como a la baja.

¢} Comparacién de la informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuaites relaliva al ejercicio 2011 se presenta (nica vy
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con ta 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 informacion desagregada en las comespondientes notas de la memoria.
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e) Cambios de criterios contables

Durante el ejercicic 2012 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el efercicio 2011,

f) Correccién de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes inciuidos en las cuentas anuaies del ejercicio 2011.

Normas de reqistro y valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2012 y 2011 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracién;

a} Clasificacion de los instrumentos financiercs a efectos de presentacion y valoracién
i. Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos a ia vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de fiquidez, ya sea en el depositaric, cuando éste sea una entidad de crédito,
0 en casc contrario, la entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que et Fondo mantenga en una instifucion financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias
aporiadas.

- Cartera de inversiones financieras; se compone, en su caso, de los siguiertes epigrafes, desglosados en
cartera interior y catiera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Activos financieros a valor razenable con cambios en pérdidas y ganancias™

«  Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan Gna remuneracién consistente en un interés, implicito o explicito,
establacido contractualmente, e instrumentados en ttuios o en anotaciones en cuenta, cualguiera

- que sea el sujeto emisor.

+ Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emilidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

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

« Depositos en entidades de crédite (EECC): depositos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcién de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”,

« Derivados; incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futures y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
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CLASE g2

contratos de parmuta financiers que &l Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

» Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reqguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

¢ Intereses en la cartera de inverslon: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

« Inversiones morosas, dudosas ¢ en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasHficacion contable, el valor en lipros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolse sea problematico v, en todo caso, de aguelias respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noverta dias desde su vencimiento total o parcial.

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

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largofcorto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con fercercs por prestamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de vajoracion
como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros v forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo fiene contratados, asi como ios derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenides por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracidén como “Pasivos financieros a valor razonabie con cambics en pérdidas vy
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintes de derivados que han sido clasificados a
ofectos de su valoracidn como “"Pasivos financieros a valor razonable con cambios en perdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Pdblicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestién y deposito. Se clasifican a efectos de valoracion como "Débitos y partidas a
pagar’.
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b) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasives financieros
i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los aciivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesorarfa”, se valoran inicialmente, por su "valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario serd el precio de la transaccion), integrande los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormerte, |os activos se valoran por su coste amortizade, contabilizandose ios intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de {a cuenta de pérdidas y ganancias mediante el metodo
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los 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 clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambics en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion), incluyendo ios costes de transaccion explicitos directamente
ateibuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por apiazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la dltima liguidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversicnes
financieras — intereses de la cartera de inversién® del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su
enajenacion, Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

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

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

- Valores no admitidos atin a cotizacion: su vator razonable se calcula mediante los cambios que resulian de
cotizaciones de vaiores similares de la misma entidad procedentes de emisiones antericres, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre v cuando éste se abtenga de forma consistente. £n ¢l caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razenable se corresponde con ef precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significative en fas circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones ufifizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técrnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de ofros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacidn y que utilicen en ja medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
inferno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se caloula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversicnes en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
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sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicidn, y que subsistan en ei momente de ia
valoracion.

- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su vaior razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento intemo de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de ia entidad.

. Accionies o participaciones en otras 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 liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacién, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en 1IC de inversion libre, 11C de HC de inversion libre e HIC extranjeras similares, segun
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar ef cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de regociacion, se vajoraran mediante la aplicacidon de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulade en la Circular 8/2010, de 21 de diciembre, de
Ja Comisidn Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financiercs

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar’, 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 la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, st el efecto de no actualizar los fiujos de efective no es significative, aquelias partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

tos pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonabie con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion} incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacicn. Posterormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que se pudiera incurric en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.jii). -

En particular, en el caso de la financiacién por venta de valores recibidos en preéstamo y pasivos surgides por
venta en fime de activos adquiridos temporalmente o aciivos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los aciivos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento coniabie de las transferencias de aciivos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los actives que se transfieren:

1. Silos riesges vy beneficios se traspasan sustanciatmente 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 dard de baja del balance. La diferencia entre la
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contraprestacion recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualguier nuevo
activo obtenido menos cuaiguier pasivo asumido, y el valor en Hbros del activo financiero, determinara asl
la ganancia o pérdida surgida ai dar de baja dicho activo,

Se daran de baja ios activos en los gue concurra un deterioro notorio e irrecuperable despues de su
inversién con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente os riesgos y beneficios asociados at activoe financiero transferido ~ caso

de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
4n interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacién de
devolver Ios mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y se continuara valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconogera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
irmporte igual al de |a contraprestacién recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja fos activos financieros cedides en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos gue se incumplan los términos del contrato y se pierda ef derecho a recuperar los
aclivos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la [IC” o
“Valores apcriados como garantia por la [IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios. ascciados al active financiero
transferido, éste se daré de baja cuando no se hubiese retenido el controf del mismo.

De acuerdo con o anterior, los activos financieros s6lo se dan de baja del balance cuande se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido ias obligaciones que generan o cuando se adquieren.

Contabilizacién de operaciones
i. Compraventa de valores al contado

Cuanhdo existen operacicnes con derivados e instrumentos de patrimonio, se confabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan ef dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversionas financieras” intetior o exterior, segin corresponda, dei activo del balance, segun su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro v resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (0 exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No shstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacion de la operacién, aunque se desconozca el numero de participaciones o
accionas a asignar. La operacidon no se valorarg hasta que no se adjudiquen astas. Los importes entregados
antes de ia fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Ceudores” del balance.

il. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes ‘Compromisos por
oparaciones largas de derivados” o “Compromisos por cperacionas cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segn su naturaleza y por el importe nominal comprometido.
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En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resuiltados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante o anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resulian como consecuencia
de los cambios en e! valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registracas en el epigrafe “Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
i resultado del Fondo al 31 de diciembre de 2012. La contrapartida de estas cuentas se registra en el
epigrafe “Derivados” de |z cartera interior o exterior y del activo ¢ del pasivo, segun su saldo, del balance,
hasta |2 fecha de su liquidacion, exceplo en el caso de compravenias a plaze de Deuda Publica, cuya
contrapartida se registra, en su caso, en los epigrafes “Deudores” o *Acreedores” del active o del pasivo,
respectivamente, seguin su saldo del balance, hasta la fecha de su liguidacion.

iii. Adguisicién temporal de activos

Cuando existen adguisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior 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 actives, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de 1z cartera interior (0 exterior)”.

iv. Confratos de futuros, opciones y warrants y olros derivados

Cuando existen operaciones de contraios de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento el cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromises por operaciones cortas de derivados’
de las cugntas de orden, segn su naturaleza y por &l importe nominal comprometido,

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

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionaimente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos,

En los epigrafes “Detericro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieres — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del vaior razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacidn de la operacion, se registran las
diferencias que resuitan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. lLa
contrapartida de estas cuentas se registra en ef epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su Hquidacion. No abstante lo anterior, por
razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor
razonable, de los contratos de opciones que han vencido durante el ejercicio, se han mantenido registrados
en el epigrafe "Variacién dei valor razonable en instrumentos financieros ~ Por operaciones con derivados”
de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni
sobre el resultados del Fondo.
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En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaréan en la cuenta *Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la liIC” de las cuentas de orden. En caso de venta
de los 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”
del baiance.

Periodificaciones (activo y pasivo}

Er caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado gue
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonic propic del Fondo son las participaciones en gue se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en of epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reemboisables atribuidos a participes o accionistas ~ Participes” del balance,

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcion del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho vator liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecides
eh la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Los impories
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
*Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
~ Participes” del balance.

El resuliado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que ne vaya a ser distribuido en dividendos
{en caso de beneficios), se imputa al saide del epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fordos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2012 y 2011, en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o acclonistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Resultados de ejercicios anterlores™ se recogen |os resultados
(positivos o negativos) que se encontraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en gjercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utifizades, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos.
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i, Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por apiicacion del método del
tipo de interéds efective, a excepcion de los intereses correspondientes a inversicnes morosas, dudosas ¢ en
litigio, que se registran en el momento efectivo det cobro. La periodificacién de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de
ia cartera de inversién” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

ji. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacion a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcion y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias. '

Los ingresos que recibe el Fonde como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de rmanera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones
retrocedidas a la HIC” de 1a cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones ds gestion, de depdsito asi como otros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe "Otfros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe "Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

iii. Variacién del vaior razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”,
segln corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.biy 3.0 No
obstante o anterior, por razones de simplicidad operativa, el Fondo registra fas variaciones de valor
razonable procedenies de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicién, aunque ésta sea
anterior al inicio de cada ejercicio, en ei epigrafe “Deterioro y resultade 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 tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimanio ni sobre
el resultado del Fondo ai 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) Impuesfo socbre beneficios

b/

El impuesto sobre bensficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de perdidas y ganancias,
y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente vy el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

E! impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo 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 cuenia.

E1 gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con ef reconocimiento y 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 elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales gue queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesio diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un active por impuesto diferido en ningun caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacidn del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las perdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden dei Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre, La cuantificacidn de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen ssperados en el momento de su reversidn. En caso de
modificaciones er las normas tributarias, se produciran ios correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fonde es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “‘moneda extranjera”,

Cuando existen fransacciones 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 habit anterior a esa fecha.

las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a fa
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas nc monetarias que forman parle de la cartera de instrumentos
financiercs, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con ias pérdidas y ganancias derivadas de
la vaioracidn {véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de ias previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para elio, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por las sociedades gestoras
o en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interes. Adicionalmente la sociedad
gestora deberd disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
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vinculadas se realizan en interés exclusive del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que ios
de mercado, Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periodicos registrados en la
Comigidn Nacioral del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacidn, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depositos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y el importe efective por compras y ventas realizade en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalie 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", “Derivados” e “Intereses de ia cartera de inversion” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2012 el desgiose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es &
siguiente:

Vencimiento Buros

Inferior a 1 afio 9.153.472.80
Comprendido entre 1 v 2 afios 3.855.515,55
Comprendido enfre 2 y 3 afios 5.540.135,74
Comprendido entre 3 y 4 afios 5.763.632,58
Comprendido entre 4 y 3 afios 308.094,74
Superior a 5 afios 361.19429

24.982.045,70

Al 31 de diciembre de 2012, en el epigrafe “Cartera interior — Valores representativos de deuda® del activo del
balance se incluyen 7.800 miles de eurcs correspondientes a adquisiciones temporales de activos (Deuda
Publica) cuya contraparie es la entidad deposifaria.

Los depésitos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en la Nota 3 b.i. A continuacian se
detallan los depdsitos con entidades de crédito mantenidos por ef Fondo al 31 de diciembre de 2012, junto con
el inferés gue devengan y su vencimiento;

Tipo de
Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés
Banco Espaficl de Crédite, S.A. Euro 1.009.206,77 03/05/2013 3,04%
1,009,206,77

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el Fondo tiene provisionados en su praclica totalidad el valor de las
2.989,0183 participaciones que mantiene en cartera en Landmark Investment Fund Ireland como consecuencia
del fraude en la firma Bernard L. Madoff Investment Securities LLC debido a que gran parte de los activos de
Landmark Investment Fund Ireland estan afectados por dicho fraude. Los administradores del fondo afectado por
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dicha estafa (Ladmark Investment Fund Irefand) iniciaron un procedimiente judicial contra HSBC. Asimismo, la
sociedad gestora del Fondo esta realizando una labor de seguimiento sobre este procedimiento judicial con et
objetivo de proteger y defender los intereses del Fondo,

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estén en
BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia o en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas
1y 7). Los valores mobiliarios y demas activos financieros def Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en
garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los
mercados secundarios oficiales de derivados, vy deben estar bajo la custodia de las enfidades legaimente
habilitadas para el gjercicio de esta funcion.

Gestion del riesgo:

La gestién de los resgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicidn a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, ast como a los riesgos de crédito v 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 controi se realiza
por la sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a fos que asta sujeto el
Fondo:

+ Limites a la inversion en ofras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una Gnica |IC, no podra superar el 20% del
patrimonio, salve en las |IC cuya politica de inversidn se base en la inversidn en un Unico fondo.
Asimisma, la inversion total en 1iC mencicnadas en el articulo 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, ne podra superar el 30% del patriimonio del Fondo.

e Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedard ampliado at 10%, slempre que la inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonic del Fondo. Puede quedar
ampliado ai 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Cstado miembro
de la Unién Eurcpea, una comunidad auténoma, una entidad locai, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro ¢ por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por ura agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la def
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en toda publicacion de
promacién del Fondo debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencidn de invertir o se tiene invertido mas def
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
serd necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en vaiores
de una misma emisién no supere el 30% del activo del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en cbligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado
" por activos que cubran suficientemente los compromiscs de la emision y que queden afectados de
forma privilegiada al reembaolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal
del emisor. ! total de las inversiones en este tipo de cobligaciones en las que se supere ¢! limite del 5%
no podra superar el 80% del patrimonio del Fondo,

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo economico se consideran un (nico
emisor.
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» Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion totat al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podré
superar e patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluiran las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ning(n caso podran superar el 10% de! patrimonic def
Fondo.

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita af 5% del patrimonio con caracter
general v al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas fimitaciones.

Las posiciones frente a un tnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente ios compromisos de la
emision y queden afectados de forma privitegiada al reembolso del principal e intereses y depositos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar et 20% del patrimonio dei Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un unico
entsor.

e Limites a la inversion en valores no cotizados:

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

Gueda prohibida fa inversion del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupe de su sociedad gestora. Asimismo, no podrd tener invertido mas del 2% de su
patrimonio en valores emiidos o avalados por una misma entidad. iguaimente, no podra tener mas del
4% de su patrimonic invertido en valores emitidos o avalados a entidades perlenecientes a un mismo
grupo.

Se autoriza |z inverstén, con un limite méaximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

« Acciones y participaciones de IiC de caracter financiere no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CE, de 13 de julio domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

» Acciones y paricipaciones de 1IC de inversién libre y de liC de #C de inversion libre
aspafiolas.

+  Acciches y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en a Ley 25/2005.
+ Coeficiente de liquidez:

£l Fondo deberd mantener un coeficiente minime de liguidez del 3% de su patrimenio caiculado sobre
el promedio mensual de! Fondo.
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« Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el fimite conjunto def 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre gue se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicion
de actives con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraides en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacién de la operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado. :

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

Riesgo de crédifo

Ei riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones conractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracién de riesgos antes descritos. Ademas de las limitaciones legales mencionadas
anteriormente v de aguelias incluidas en el folisfo de cada fondo en témincs de rating’s minimos, ia sociedad
gestora presta una especial atencién al andlisis del riesgo de crédito tanto en el momento de seleccion de
valores o riesgo de contraparte, como en ia posterior evolucién de la calidad credilicia de los tituios ©
contrapartidas que forman parte de la cartera.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo inviriese en valores de baja capitalizacidén o en mercados con una reducida
dimensién v limitado volumen de contratacién, o inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a ta del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de hquidez inherente a la acfividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquider y garantizar los reembolsos de los participes. Ademés del cumplimiento del coeficients
antes mencionado, ia sociedad gestora presta especial atencidn a la liquidez de los titulos incluidos en la
cartera, tanto de renta fija como de renta variable, y a iz profundidad del mercado, buscando una estructura de
cartera adaptada a ias necesidades de liquidez de cada lIC.

Riesgo de mercado

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

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesge de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto piazo y elevada para activos a largo plazo. La
sociedad gestora presta una especial atencion a la gestién de este tipo de riesgo a traveés de una
adecuada gestion de la duracién en funcion de sus anticipaciones scbre la evolucion de los tipos de
interés, dentro de las limitaciones establecidas en los folietos ds las HC.

- Riesgo de tipo de cambio: fa inversion en activos denominados en divisas distintas del eurc conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio. Con el fin de reducir este riesgo la sociedad gestora
lleva a cabo una politica de cobertura del riesgo de cambio en funcién de sus previsiones sobre la
evolucion de las divisas vy de los limites de exposicion fijados en los folletos.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursétiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conileva
que la rentabiiidad del Fondo se vea afectada por ia volatitidad de los mercados en los que inviere.
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Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacién o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afactar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles. Por elle y con &l fin de mitigar este tipo de
riesgo la sociedad gestora persigue mantener una adecuada diversificacién no s6lo a nivel de titulos,
sino también de sectores, en funcién de sus previsiones y dentro de fos limites legales y los
establecidos en !os folletos. En general la inversion en mercados emergentes, en caso de estar
permitida y de realizarse por considerarlo una opcion interesante, sera en una proporcion adecuada,

generalmente reducida.

En todeo caso, los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el

Folleto informativo, segln lo establecido en la normativa aplicable.

5. Tesoreria

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

Euros
Cuentas en el depositario:
BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia (cuentas en euros) 195.484,01
BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia (cuentas en divisa) (173,95
195.310.96

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado en el
gjercicio 2012 un tipo de interés anual del EONIA menos un punto porcentual, revisable y liguidable

mensualmente.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el patrimonio del Fonde estaba formalizadoe por paricipaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anctaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios

un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembra de 2012 y 2011, e calculo del valor de cada participacién se ha efectuado de ia siguiente

manera.

Euros
31-12-2012 31-12-2011
I’atrlmonm at.l'lblflf:iﬂ a participes o accionistas del Fondo 28.934.054,80 18.819.613,22
al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de la participacién 7,78 7,53
N° Participaciones 3.720.841,15 3.825.839,67
N® Participes 131 159

Conforme a la normativa aplicable, el namero minimo de participes de los Fondos de tnversidn no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del piazo de un afio para {levar a cabo la reconstitucion permanente del

numero minimo de participes.
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Al 31 de diciembre de 2012, Nacional de Reaseguros, S.A. mantenia una participacién significativa del 79,61%
del patrimonio del Fondo.

7. Ofros gastos de explotacién

Segtin se indica en la Nota 1, la direccidn y gestién del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio, durante los ejercicios 2012 y 2011, el Fondo ha pagado una comisidn del 0,2% anual sobre la
parte del patrimonio invertido en renta fija y liquidez, mas un 0.8% sobre el resto del patrimonio vy que se
satisface trimeastralmente.

Adicionalmente, ef Fondo paga una comisidn del 5,00% que se liquida anualmente calculada en funcion de los
resultados del ejercicio. La sociedad gestora imputa al Fondo esta comisién sobre resultados, de acuerdo a lo
establecido en la Circular 6/2008 de 26 de noviembre, de la Comisitn Nacional del Mercado de Valores, solo en
aquelios ejercicios en los que el valor jiquidativo sea superior a cualquier otro previamente alcanzado en
ejercicios en los que existiera una comisién sobre resultados. No obstante lo anterior, el valor liquidativo maximo
alcanzado por & Fondo sélo vincula a su sociedad gestora durante periodos de al menos fres afios, tomando
como fecha de referencia el 31 de diciembre de 2010. Como consecuencia de haber superado el valor liquidativo
de la fecha de referencia pero no haber batido ¢! indice de referencia especificado en el Folieto, ef Fondo no ha
registrado importe algunc por este concepto en el gjercicio 2012. Durante ef ejercicio 2011 el Fondo no registrd
importe algunc por este conceple.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibide una comisién del ¢,075% anual calculada sobre et
patrimonio diaric del Fondo durante los ejercicios 2012 y 2011, que se satisface trimestralmente.

| porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestién y deposito sobre la parte de
cartera invertida, en su casg, en institucionas de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo BNP Paribas, no supera los [imites maximos legaies establecidos.

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

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

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

2. Comprobar gue 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 calculo del
valor fiquidativo de las participaciones del Fondo.

4, Contrastar con caracter previo a la remision a la Comisién Nacional del Mercade de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacién publica periddica del Fondo.

5. Verificar que los procedimientos de comercializacién establecidos por la sociedad gesiora del Fondo
cumpien con la normativa aplicable.
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6. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de la realizacidn de dicha funcion.

7. Comprobar que las liguidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de liquidacion gue rijan los correspondientes mercados.

8. Asegurar que las suscripciones y reembolsos cumplen con los procedimientos establecidos en el folleto del
Fondo asi como en [a legislacién vigente.

incluido en el epigrafe “Otros gastos de explotacién ~ Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias al 31 de
diciembre de 2012 se registran 2 miles de eurcs (17 miles de euros a 31 de diciembre de 2011)
correspondientes al importe de ias retenciones sobre rendimientos registrados en el ejercicio con origen en
tituios extranjeros que han sido consideradas no recuperables.

Adicionalmente, inchiido en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion - Ctros” de la cuenta de pérdidas
y ganancias del ejercicio 2012 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales
del Fondo, por un impotte de 3 miles de euros (3 miles de eures en el gjercicio 2011).

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

Situacion fiscal

El Fondo tene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2008 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Pdblica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobra beneficios de ejercicios anteriores por importe de 70 y 135 miles de euros, respectivamente.

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

Cuando se generan resultados positives, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de ia
cuenta de pérdidas y ganancias un gaste en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en ef caso de
que el Fondo obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

F1 Real Decreto-Ley 9/2011, de 10 de agosto, ha introducido una serie de modificaciones tributarias con efectos
para ios periodos impositives gue se inicien a partir del 1 de enero de 2012. En concreto, en el caso de existir
hases Imponibles negativas, se amplia el plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios
futuros de guince a dieciocho ejercicios, en determinadas condiciones.

Los Administradores de |la sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccion det Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.
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9. Acontecimientos posteriores al cierre

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

SEGUNDA GENERACION RENTA, FONDO DE INVERSION

Divisa Descripcion Euros

EUR | BonosiESTADO ESPANOL|3,1502016-01-31 990.074,63
EUR | Bonos|ESTADO ESPANOL|3,250[2016-04-30 1.972.502,62
EUR | BonosiESTADO ESPANOL4,25012016-10-31 1.017.629,88
EUR | BonoslLA CAIXA4,750{2015-03-18 363.768,47
EUR | Bonos|SANTANDER|3,625|12017-04-06 308.094,74
EUR | Bonos|BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA4,25012015-03- 310.889,61
EUR | BonostKUTXABANK, S.A[5,1252013-04-08 308.831,57
EUR i BonosiFADE|S,0002015-06-17 1.035.861,57
FUR | Bonos[ESTADO ESPANOL|0,400{2013-01-02 7.660.000,00
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 13.907.653,09
EUR | BonosBANCO EUROPEO DE INVERSIONES{3,500{2016-04-1 1.114.775,50
EUR | Bonos|ANHEUSER BUSCH|6,570[2014-02-27 327.699,37
EUR | Bonos{HSBC|3,250|12015-01-28 316.316,96
EUR | BonosiGOLDMAN SACHS|0,1352015-03-18 283.358,03
FUR | Bonos|BANESTO|0,178{2013-01-11 299.727,88
EUR |BonosiNATIONAL AUSTRALIA BANK CONVI3,500{2015-01-2 318.396,92
EUR | BonosfNOMURA HOLDINGS INCI1,000[2014-10-30 305.652,09
EUR |BonosfSCHLUMBERGER LIMITEDI5,250(2013-09-05 314.383,12
EUR | BonosfMORGAN STANLEY & CO|6,5002018-12-28 361,194,29
EUR | Bonos{CATERPILLAR INC.|1,375]2015-05-18 305.056,40
EUR | BonosiGENERAL ELECTRIC4,8732013-03-06 307.508,78
EUR | Obligaciones| GENERAL ELECTRIC4,750|2014-07-30 323.090,23
EUR | BonosiGENERAL ELECTRIC|2,000{2015-02-27 307.997,11
EUR | BonosiDEPFA BANK]|1,6252015-01-15 1.036.760,92
FUR | BonosNORDDEUTSCHE LANDESBANK|3,625{2016-02-11 325.888,608
EUR | Bonos|EADS FINANCE|4,625/2016-08-12 342.761,27
EUR | BonosBMW|4,25012014-01-22 316.230,74
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| Divisa Descripeion Euros
EUR | BonosBMW2,12512015-01-13 309.340,94
EUR |BonosDAIMLER AGI7,87512014-01-16 330.942.82
EUR | BonosDANONE|6,3752014-62-04 325.824,71
EUR | BonoslLVMH}4,3752014-05-12 319.709,26
EUR | Bonos|SCHWERISCHE RUECKVERSISCHERUNG|7,000{2014-05 331.41547
FUR | BonosiSTANDARD CHARTERED)|5,75012014-04-30 321.637.84
EUR | Bonos|VODAFONE!6,87512013-12-04 319.078,68
EUR | BonosiVOLKSWAGENIS,375]20613-11-15 312.774,34
EUR | BonosfVOLKSWAGEN|3,50012015-02-02 316.658,31
EUR | Bonos/SCHNEIDER ELECTRIC|4,500/2014-01-17 316.807,17
EUR | Benos|CITI GROUPM,000{2015-11-26 326.898,93
EUR | BonosROMDACO EUROPE FINJ4,3752014-10-01 319.143 36
FUR | Bonos AMERICAN HONDA|3,875[2614-09-16 317.062,49
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 11.074.392,61
EUR | Participaciones|GOLDMAN SACHS 532.84223
EUR | Participaciones|CREDIT AGRICOLE 506.329,90
USD | Participaciones|AX A IM FIXED INCOME INVESTMENT 471.580,99
USD | ParticipacionesMELLON GLOBAL MANAGEMENT 490.912,99
USD | Participaciones[t/BAM . 299.153,68
USD | Participaciones[RONGATE GLOBAL STRATEGY-USD 43.579,13
EUR | Participaciones/LIF JRELAND B 0,30
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 2.344.399,22




0L4088240

GLASE 8.

Segunda Generacidén Renta, Fondo de Inversion

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

Evolucién de los negocios {mercados), situacion del Fondo y evolucién previsible

Terminamos 2012, un afio buenc en rentabilidad para las carteras pero muy complicado por el entorno
macroacondmice y politico en ef que hemos vivido, La atencion se ha centrado en las dudas sobre el crecimiento
econdmico mundial y en la dificil situacion en Europa. El inicio de afio fue positivo, ante la expectativa de una
nueva inyeccion de liquidez masiva por parte del Banco Central Europeo (BCE) al sector financiero (LTRO). Sin
embargo, a finales de febrero comenzaron las preocupaciones sobre el crecimiento de China, y los comentarios
de algunos politicos en relacién a la situacion econdémica de Espafia lo que elevd la volatilidad en los mercados.

£| nervicsismo se sintié de nuevo en los mercados de deuda, haciendo que ias primas de riesgo de los paises
periféricos se volvieran a ensanchar. Las elecciones en Francia o Grecia, y la introduccion de discursos de tono
diferente por algunos politicos de ia zona euro, més a favor de implantar medidas de crecimiento, iniciaron el
empeoramiento en el sentimiento de los mercados. Mayo fue el peor mes bursatil, en el que la prima de riesgo
espafiola se fue hasta 540 puntos, tras la tensidn en torno a las necesidades de capital del sistema financiero
espafiol, que se agudizé con el caso de Bankia. La Unién Europea emitid una serie de recomendaciones a
Espafa relativas al necesario ajuste fiscal. El dia 17 de junio conocimos el resultade de las elecciones griegas,
en las que salié elegida Nuava Democracia con los apoyos suficientes en Pasok para poder formar gobierne con
una politica pro euro y pro zjuste econdmico, solucidon gue era la mas deseada por los mercados. Por otro lado,
Hollande entrd en la agenda politica europea tras las elecciones francesas en esta misma fecha. En su discurso
intredujo el debate sobre la necesidad de estimular el crecimiento econdmico, y poco a poco se fueron
estudiando medidas hacia una mayor integracion bancaria, fiscal y politica en el futuro. Espafia solicitd
formalmente |a peticién de rescate de su sistema financierc y se le sometié a un analisis realizado por dos
entidades internacionales independientes, con el objetivo de conocer las necesidades de financiacion,

Junio supuso para nosotros un cambio significativo en el mensaje de los dirigentes eurcpeos, pues los dias 28 y
29 se celebrd la cumbre europea en la que se tomaron medidas para ir hacia una Europa mas integrada. Se
habld de la necesidad de ir hacia una integracion bancaria con un organismo regulador comin para la zona
euro, permitiendo al fondo ESM inyectar capitat a los bancos directamente, un pasc importante para romper el
circulo negativo entre gobiernos y bancos. Por otro lado, se hablé también de ir hacia una mayor integracion
fiscal, aunque no se tomaron medidas concretas. Tampoco se tomaron medidas dirigidas a la estabilizacion del
mercado de bonos. S se acordd destinar 120.000 miliones de euros, lo que equivale al 1% del Pil} europeo, a
impulsar el crecimigntc econémico. Sin embargo, las tensiones continuaron en el mes de julio ya que Espafia
estuvo en el punto de mira de los inversores internacionales, y la prima de riesgo alcanzd un maximo de 640
puntos, superando el tipo de interés a diez afios ef 7,5%. El retraso en la recepcion de los fondos europeos,
junto con la peticion de rescate por parte de algunas comunidades auténomas (Valencia, Murcia y Catalufia),
flevd a Una tension atn mayor & los mercados. Ei punto de inflexién fo tuvimos en los difimos dias del mes de
julio, cuando en una conferencia el presidente del Banco Centrat Europeoc, Draghi, afirmo gue haria “todo lo
necesario” v que esto “serla suficiente” para controlar la situacion de los mercados (con mencian especial a italia
y Espafia y lo injustificado de su coste de financiacion).

A partir de aqui el mayor optimismo se ha reflejade en las buenas rentabilidades de fos mercados, y el discurso
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de los lideres europeos ha cambiado, siendo las pafabras “convergencia” e "integracion” las mas repetidas, lo
gue ha generado optimismo en los mercados.

A partir de agosto, la agenda americana tomd mayor protagonismo en los mercados, pues a finales de mes, la
reunion en Jackson Hole desperto gran interés, ya que comenzé a hablarse de una nueva inyeccion de liquidez
{io que se conoce como “Quantitative Easing”) hasta finat de afio. Ya en septiembre, la atencién se centré en la
agenda electoral, asi como en los datos macroecondmicos.

Octubre, noviembre y diciembre han traido mercados mas tranquilos pese a que ha habido hitos importantes.
Sufrimos el mayor huracén vivido en Estados Unidos (por primera vez desde 1988 la bolsa americana cerro sus
puertas) v sus efectos se hicieron sentir en algunos de ios datos macroecondmicos publicados, peores de [o
esperado. En las elecciones presidenciales Cbama renovd su mandato, lo que incremento la incertidumbre
sobre la posibilidad de un acuerdo para evitar el denominado “fiscal cliff’. A nivel geopolitico también tuvimos
fuertes tensiones antre isragl v Gaza, que provocaron un tensionamiento de los precios del crudo. En Europa,
las negociaciones polficas continuaron en relacién al paquete de ayuda a Grecia hasta que finalmente fue
aprobado.

A nivel econdmico ios datos europeos han continuado siendo débiles. Las economias de los paises “core”
{Francia, Alemania, Holanda...) se vieron contagiadas de la desaceleracion de lg periferia, mientras que
comenzaron a corregirse algunos desequilibrios entre estos dos blogues de la zona euro. Finalmente el Fondo
Monetario intemacional y la Unién Europea llegaron a un acuerdo sobre ef nuevo programa de rescate para
Grecia, por el que la deuda a largo plazo debe reducirse en 40.000 milicnes de euros para alcanzar ef 124% de
deuda sobre el PIB en 2020. Este plan incluye distintas actuaciones fales como recompra de deuda, o la
actuacion del SMP y EFSF. :

Por ofra parle, en Estados Unidos, los datos econdomicos han sido mejores que en Europa. Ef mercado
inmobiliaric comenzé a despegar tras un largo pericdo de consolidacion, y hemos visto recuperacion en
voliimenes pero también en precios. £ indicador PMI manufacturero muestra niveles superiores a 50, lo que
indica recuperacion econdmica (51.5), mientras que el PM| no manufacturero registra niveles de 55.1. Las
ventas de automovites se han recuperado y el desemplec ha bajado hasta niveles de 7,8% por primera vez
desde 2008, aunque el huracan Sandy influyd en peores datos de empleo y renta personal. El despegue de la
inversion residencial podria ser muy imporiante para la recuperacidén de esta economia. Si a este faclor le
unimos el buen comportamiento de la bolsa americana, podriamos observar una mejoria graduai de la confianza
del consumidor.

Los mercados emergentes confintan mostrando unos mejores datos en su comparativa con los paises
desarroliados, pues presentan una mejor salud financiera y un mayor crecimiento.

La renta variable en el 2012 ha sufrido grandes vaivenes estando en negativa en los meses centrales del afio
para posteriormente recoger una fuerte revalorizacion. Las principales bolsas han subido a doble digito siendo
Japon el mercado que mejor comportamiento ha tenido con un +18% (Topix). El indice de paises emergentes
MSCt Emerging Markets ha subido un 15%. La bofsa europea y americana han tenido una rentabiiidad muy
similar, en torno al +13%.

Finalmente ha sido un afio excepcional para la renta fija pese a las fensiones en el mercado de deuda
periférica. El indice Barclays EuroAgg Treasury 3-5 de gobiernos ha obtenido una rentabiiidad positiva del 8,08%
y el indice Barclays EuroAgg Corporate 3-5 un 13,17%. La deuda de Francia y Alemania ha actuado como
refugio frente a la deuda periférica, lo gue ha hecho gue cotice en sus tramos cortos a tipos de interés negativos.
La renta fija de elevado rendimiento (“high vield"} y fa deuda de paises emergentes ha tenido un retorno muy
favorable, de doble digito.

La diversificacion intemacional ha contribuido positivamente en la evolucidén de las carteras. La inversién en
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délar proporciond estabifidad aungue finalmente no aporté rentabilidad, pues ef dolar se ha depreciado un 1,7%
en el conjunto de 2012,

Previsiones

En este 2013 adn tenemos varias incertidumbres que podrian hacer que tuviésemoes momentos de turbulencias,
aunque la situacion ha mejorado mucho respecto a lo que teniamos a principios de 2012, guedando ya bastante
lejos los riesgos de cofa coma la expulsion de Grecia de la Unidn Europea o la desaparicion del Euro,

E! consenso de mercado espera que EEUU crezca a su potencial durante este afio, y que la tendencia de la
demanda interna de los paises emergentes continde siendo un motor alternativo al consumidor americano.
Asimismo, las medidas de ajuste llevadas a cabo por los paises periféricos europeos ayudardn a su
recuperacion y ahora sera &l turno para la Europa "core” de realizar movimientos en el mismo sentido.

Sobre la mesa, aln algunos flecos pendientes del "fiscal cliff” en EEUU, aungue todas las partes parecen estar
por la labor de llegar a un acuerdo. También tenemos durante este afio las elecciones en ltalia y en Alemania
(las mas importantes), con lo que no es previsible tener muchas noticias en cuanto a mayor integracién o
mutuatizacién de la deuda europea hasta que no tengamos los resultados, sobre todo de las elecciones en
Alemania.

La busqueda de rentabilidad en ias emisiones de renta fija continuara siendo complicada, ya que et proceso de
estrechamiento de diferenciales de crédito contindia su curso, deiando come alternativas méas interesantes ‘a
deuda de elevado rendimiento (“high vield") y la deuda de paises emergentes.

i as materias primas y el oro cantintan siende activos interesantes, por el repunte de actividad econdmica en los
palses emergentes vy la diversificacion de reservas gue estén realizando ios bancos centrales.

Con todo, si que parece que este afio sera de preferencia por activos de riesgo, que a prior ofrecen un potencial
de rentahilidad superior al def resto de activos, que en muchos casos podrian parecer incluso sobrevalorados.
Por ofra parte, el diferencial de crecimiento entre Estados Unidos y Europa nos hace estar mas optimistas
respecto a la divisa americana.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esté destinado
a la consecucion de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, credito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y cosficientes establecidos por la normativa vigente
{LLey 35/2003, Real Decreto 1.082/2G12 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversion establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrolio

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacién y desarrolfo.
Adquisicion de acciones propias

No aplicable.



DILIGENCIA DE FIRMA

Diligencia que levanta el Secrefario del Consejo de Administracién de "BNP PARIBAS GESTION DE
INVERSIONES, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, S.A" D.
Carlos Gardeazabal Ortiz, para hacer constar que todos los miembros del Consejo de Administracion de
la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento, comprensivo de la memoria, balance,
cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion de los
Fondas de inversién detallados en el Anexc | y gestionados por “BNP PARIBAS GESTION DE
INVERSIONES, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, SA”
correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2012, firmando todos y cada uno de los
sefiores Consejeros de fa Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de fo que doy fe.

Madrid, 15 de marzo de 2013

El secretario del Consejo de Administracion

Fdo.: D. Luis Hernandez lhafiez

Consejergs

T

”“""
/j@i@?ﬁ%nuel Mendez Ramos Fdo.: D. Olivier M

lou -

Fdo.: D. Ramiro Mato Garcia-Ansorena




ANEXO |

BNP Paribas Bolsa Espafiola, Fondo de lnversion

Folios de papel timbrado de la clase 8°, serie
0t., niimeros de 0L2942058 al 0L2942085

BNP Paribas Cash, Fonde de Inversion

Folios de papel timbrado de ia clase 87, serie
0L, numeros de 0L2942307 al 0L2942334

BNP Paribas CAAP Moderado, Fondo de Inversién
(anteriormente denominado BNP Paribas Conservador,
Fondo de Inversién)

Folios de pape! timbrade de la clase 8%, serie
0L, nimeros de CL2941972 al 0L2842000

BNP Paribas Dinamico, Fondo de Inversion

Folios de papel timbrado de la clase 87, serie
0L, numeros de 0L4244591 al 0L4244616

BNP Paribas CAAP Equiiibrado, Fondo de Inversion
(anteriormente denominado BNP Paribas Equilibrado,
Fondo de Inversion)

Folios de papel timbrado de la clase 8°, serie
Ol., nimeros de 0L4242530 al 0L4242555

BNP Paribas Euro, Fondo de inversion

Folios de papel timbrado de la clase 8%, serie
0L, nimeros de 0L2942142 al 0L2942167

BNP Paribas Gestion Activa, Fondo de Inversion

Folios de papel timbrado de la ciase 8%, serie
0L, niimeros de OL2941807 al 0L2941834

BNP Paribas Global Asset Allocation, Fondo de
Inversion

Folios de papel timbrado de la ciase 8?2, serie
0L, nimeros de 0L2941723 al 0L2941750

BNP Paribas Global Conservative, Fondo de Inversion

Folios de papel timbrado de ia clase 82, serie
0L, nimeros de 0L2942391 al 002942418

BNP Paribas Global Dinver, Fende de Inversion

Folios de papel timbrado de la clase 8%, serie
0L, nimeros de 0L2941639 al 0L2941666

BNP Paribas Mixto Moderado, Fendo de Inversion
{anteriormente denominado BNP Paribas Global IH,
Fondo de inversién)

Foiios de papel timbrado de la clase 8%, serie
0L, numeros de 002943101 al 0L2943127

BNP Paribas Global Investment, Fondo de [nversién

Folios de papel timbrado de la clase 82, serie
0L, numeros de 012943963 al 0L2943990

BNP Paribas Diversified, Fondo de inversion

Folios de papel timbrado de ia clase 8%, serie
0L, ndmeros de 0L2942220 al 0L2942248

8NP Paribas Management Fund, Fondo de Inversién

Falios de papel timbrado de la clase 87, serie
0L, nimeros de 0L2943854 al 012943881

BNP Paribas Seleccion, Fondo de Inversién

Folios de papel timbrado de la clase 8%, serie
OL, nimeros de 012943909 al 01.2943935

Beta Deuda Fondtesoro Largo Plazo, Fondo de
Inversion

Folios de papel timbrado de la clase 87, serie
OL, nimeros de 0L2941891 af 012941917

Compromiso Fondo Etico, Fondo de Inversién

Folios de papel timbrade de la clase 8%, serie
0L, nimeros de 0L2943740 at 0L2943768

Segunda Generacion Renta, Fondo de Inversion

Folios de papel timbrado de la clase 87, serie
0L, numeros de 0L4088215 al CL4088242




