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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Fonbibac Acciones, Fonde de Inversién (en adelante, el Fondo}, por encargo del Consejo de
Administracién de Grupo Catalana Occidente Gestidn de Activos, S.A. (Sociedad Unipersonai), Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversidon Colectiva (en adelante, la Sociedad Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2016, la
cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambics en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al
gjercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de ios administradores de la Sociedad Gestora en relacion con las cuentas anuales del Fondo

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales del Fondo
adiuntas, de forma que expresen ia imagen fiel del patrimonio, de la situacidon financiera y de los resultados del
Fondo, de conformidad con el marco normative de informacién financiera aplicable al Fendo en Espafa, gue se
identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesaric para permitir {a
preparacion de cuentas anuales del Fondo libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn scbre las cuentas anuales del Fondo adjuntas basada en nuestra
auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la auditoria de
cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que
planificuemos y ejecutemos ia auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de gue ias cuentas anuales
del Fondo estan libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes v la
informacion revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor,
incluida la vatoracion de los riesgos de incorreccidon material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al
efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control internc relevante para la formulacion
por parte de los administradores de la Sociedad Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin de disefiar los
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no cen la finalidad de expresar
una opinién sobre ia eficacia de dicho control interno. Una auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacion
de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccidn,
asi como la evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria gue hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para
nuestra opinién de auditoria.

Opinion

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel def
patrimonic y de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2016, asi como de sus resuitados
correspondientes al ejercicio anual terminadce en dicha fecha, de conformidad con el marce normative de

informacion financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos
en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestidon adjunto del ejercicic 2016 contiene las explicaciones gue los administradores de la Sociedad
Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, 1a evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no
forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado gue la informacién contable que contiene el citado
informe de gestion concuerda con la de fas cuentas anuales del ejercicio 2016. Nuestro trabajo come auditores se
limita a la verificacion del informe de gestién con el alcance mencionadc en este mismo pérrafo y no incluye fa
revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo,
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CLASE 8¢

FONBILBAO ACCIONES, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

{Euros}

ON0390170

ACTIVO

31-12-2016

31-12-2015 (%)

PATRIMONIO ¥ PASIVO

31-12-2016

31-12-2015 {*}

ACTIVO NO CORRIENTE
inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Hienes inmuebles de uso propic
Mobiliario vy enseres
Activos por impuesto diferido
ACTIVO CORRIENTE
Deudores
Cartera de inversiones financieras
Cartera interior
Valores representativas de deuda
Instrumentos de patrimonio

Ingtituciones de inversion Colectiva
Depositos en EECC
Derivados
Otros
Cartera exterier
Valores representativos de deuds
Instrumentos de patrimonio
Institucionas de nversion Colectiva
Depdsitos en EECC
Derivados
Otros
intereses de la cartera de inversion
inversiones morosas, dudosas o en litigio
Periodificaciones

171.728.518,33

176.361.923,76

2.376.232,57

2.761.582.43

161.737.564,87

165.407.572,98

161.737.504,87

165.467.572,98

161.737.504,87

165.407.572,98

7.614.781,89

8.,192,768,35

PATRIMQNIO ATRIBUIDD A PARTICIPES O
ACCIONISTAS
Fondos  reembolsables
participes o acclonistas
Capital
Paricipes
Prima de emisin
Reservas
{Acciones propias}
Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportacicnss de socios
Resultado del ejercicio
{Dividendo a cuenta)
Ajusies por cambios de valer en
inmovilizado material de uso propio
Otro patrimonic atribuido

atribuidos  a

PASIVO NC CORRIENTE
Provisiones a largo plazo
Deudas & jargo plazo
Pasives por impuasto diferido

PASIVO CCRRIENTE
Provisiones a ¢orto plazo
Deudas a corte plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificacicnes

171.465.264,17

476.095.402,66

171.465.264,17

176.085.402,66

78.614.606,72
20.931.181.16
71.849.380,76

(29.984 47}

85.978.516,37
20.931.181,16
71.949.380,76

{2.763.675,63)

263.255,16 266.521.10
263.255,16 266.521,10

Tesoreria

TOTAL ACTIVG 171.728.519,33 176.361,923,76 TOTAL PATRIMONIO ¥ PASIVD 171.728.519,33 176.361.923,76
CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO - -

Compromiscs por operaciones largas de
derivados
Compromiscs por operaciones cortas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por l2 1iC
Valores aportados como garantia por la lIC
‘alores recibidos en garantia porla lIC
Capital nominal no suscriio ni en circutacion
{SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
JOTAL CUENTAS DE GRDEN

14.247.092,28

14.573.658,66

2.763.675,63
11.483.416,62

14.573 869 66

14.247.092,25

14.573.659,66

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

{*} Se presenia, Unica y exclusivamente, a efecios comparativos.

del balance al 31 de diciembre de 2016.
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GLAGSE 87

FONBILBAO ACCIONES, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

(Eurcs)
2016 2015 (%)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reemboisos - "

Comisiones retrocedidas ala lIC - -

Gastos de Personal - .

Otros gastos de explotacion (2.464.322,26) {2.883.756,27)
Comisién de gestion {2.354,982,72) (2.754.557,64)
Comisién depositario {07.447 57) (117.063.08)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros (11.891,87) (12.135,55)
Amortizacion def inmovilizado materiat n -
Excesos de provisiones . -
Deterioro v resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {2.464.322,26) {2.883.756,27)
tngresos financieros 3.973.054,00 3.072.457,89
Gastas financieros . .
Varlacién del valor razonable en instrumentos financieros 2.763.710,38 {6.019.134,88)

Por operacicnes de la cartera inderior 2.763.710,38 (6.019.134,88)

Por operaciones de la cartera exterior - -

Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio - -
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros {4.302.436,60) 3.066.757,63

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cariera interior {4.302.436.60) 3.066.757 .63

Resultados por operaciones de ia cartera exterior - -

Resultados por operaciones con derivados - -

Otros - .
RESULTADO FINANCIERO 2.434.327.79 120.080,64
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS {29.994,47} {2.763.675,63)
impuesto sobre beneficios - -
RESULTARO DEL EJERCICIO {29.994,47) (2.763.675,63)

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016.
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CLASE 87

FONBILBAO ACCIONES, FONDO DE INVERSION-

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2016 y 2015

A)  Estados de ingresos y gastos reconocides correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2016 y 2015:

Euros
2016 2015 (M
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (29.994,47) | (2.763.675,63})
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuide a participes o accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos {29.994,47) | (2.763.675,63)

{*} Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparatives.
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CLASE 8.

Fonbilbao Acciones, Fondo de Inversion

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2016

Resenza del Fondo

Fonbilbao Acciones, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituyé el 9 de junio de 1988 bajo Ia
denominacién de Diverfon, Fondo de Inversion Mobiliaria. Con fecha 22 de julio de 1994 el Fondo cambié su
denominacion por la de Fonbilbac Acciones, Fende de Inversion Mobiliaria v, finalmente, con fecha 5 de febrero
de 2004 el Fondo cambid su denominacién por la actual. Et Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de Inversion Colectiva, considerando las Gltimas modificaciones
introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en lo dispuesto en & Real Decreto 1.082/2012,
de 13 de julio, y sus posteriores modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real
Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por el que se reglamenta dicha fey y en la restante normativa aplicable.

£l Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de ta Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el numero 134, en la categoria de armonizados conforme a la definicion establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

Ef objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del piblico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resuftados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica ! Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, ta situacién financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacion de cuestiones medicambientales.

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en e Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del pablico en el registro correspondiente de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores.

Segun se indica en fa Nota 7, la gestién y administracién del Fondo estan encomendadas a Grupo Catalana
Occidente Gestién de Activos, 5.A. (Unipersonal), Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva,
entidad perteneciente al Grupo Catalana Occidente.

Con fecha 2 de diciembre de 2016 se predujo la sustitucion efectiva de Banco Depositario BBVA, S.A. (Grupo
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria) por Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. {Grupo Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria}, como entidad depositaria del Fondo.

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién at Fondo, que es el establecido en la
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GLASE 8-

Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacitén reservada de las instituciones de inversién colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran ia imagen fiel del patrimonio y de la situacién
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2016 y de los resuitados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicic terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacién 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.

Principios contables

En fa preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y nommas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningUn principio contable o norma de valaracion de carécter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacién,

Los resuttados y 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
elaboracién de las cuentas anuales.

En las cuerdas anuales del Fondo se han utilizado ocasionaimente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de ios activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a ja
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicic 2016, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a fa baja) en ios proximos ejercicios, o que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

£n todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversién, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a fa inversién en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la participacién fluctle tanto al alza como a la baja.

Comparacién de la informacién

La informacion contenida en estas cuenias anuales relativa al ejercicio 2015 se presenta Unica vy
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicic 2016,

Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio netc se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en determinados
casos, s& ha incluido informacidn desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2016 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 20185.
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f) Correccién de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significativo gue haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2015.

Normas de reqgistro y valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2016 y 2015 se han
aplicado los siguientes principics, politicas contables y criterios de valoracion;

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

i, Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe inciuye, en su caso, las cuentas o depésitos a la vista destinados a dar
cumpiimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cudndo éste sea una entidad de crédito,
0 en caso contrario, la entidad de crédito designada en el follsto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucién financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por et Fonde en concepio de garantias
aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La totafidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como "Activos financieros a vafor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

» Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, gue devengan una remuneracidn consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos © en anotaciones en cuenta, cuaiquiera
que sea el syjeto emisor.

s Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuolas participativas, gue tienen ia naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

» Instituciones de Inversidn Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de inversién Colectiva.

+ Depobsitos en entidades de crédito (EECC); depoésitos que el Fondo mantiene en entidades de
credito, & excepcién de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

« Derivados: incluye, entre ofros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, et valor
razonable de las primas pagadas por watrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.
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« Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a ciras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

» Intereses en la cartera de inversién: recoge, en su ¢aso, la peripdificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

+ lnversiones morosas, dudosas ¢ en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el vaior en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyc
reembolso sea problematico y, en todo casoc, de aquellas respecto a jas cuales hayan transcurride
mas de noventa dfas desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositade en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el fotal de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualgquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracidn como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingrese, 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 presentacion vy valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracién
como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razenable de los
contratos de permuta financiera gue el Fondo tiene coniratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en log productos estructurados mantenidos por el Fonde. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas vy
ganancias”.

- Pasives financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivades que han sido clasificados a
efectos de su vatoracidn como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas vy
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 Pablicas y los impontes pendientes de pago por
comisiones de gestion y deposite. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y paridas a
pagar”.



ONG330178

CLASE 82

b} Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los actives financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en e epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contraric sera el precio de la fransaccidn), integrando los costes de transaccién directamente atribuiblas a
ta operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe "Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
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
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ultima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversién” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrr en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonabie se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

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

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

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de ia transaccién mas reciente, siempre
que ne haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracidn (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacidn, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en &l momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracién de opciones,
en su ¢aso) que sean de general aceptacién y que wtilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado {en particular, la situacion de fipos de interés y de riesgo de créditc del emisor).

- Valores representalivos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda pubtica,
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 calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonic contable ajustado de la entidad
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participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion, y que subsistan en el memento de fa
valoracion.

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento intermo 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 la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversidn colectiva y entidades de capital-riesgo; su
valor razonable es el valor fiquidativo del ¢ia de referencia. De no existir, se utilizara el Gltimo valor liguidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valorarédn a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en HC de inversion libre, HIC de IIC de inversian libre e 1IC extranjeras similares, segan
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores figuidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados ¢
sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

En el saldo def epigrafe "Otras cuentas de orden — Otros” se recoge, a tiulo informativo, el valor nominal de
los titulos de ia cartera del Fondo.

iil. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

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 transaccién)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizade, 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, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominat.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valeran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de fa transaccion) incluyendo los costes de transaccién directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir 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.iii).

En particular, en el caso de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en fime de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atenderd, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.
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¢) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Ef ratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente 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 ia
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo oblenido mencs cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustanctalmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u ofros casas andlogos —, el active financiero transferido no se
daré de baja del balance y se continuard valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asaciado, por un
importe igual al de la coniraprestacion recibida, que se valorard posteriormente a su coste amortizado.

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

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sdio se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustanciaimente a terceros los riesgos y
beneficios que Hevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren.

d} Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al confado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de pairimonio, se contabilizan e} dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segiin corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en ef caso de compraventa de instituciones de inversidn colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacidn de la operacion, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
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acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacién y hasta el
momento del cierre de la posicion ¢ el vencimiento del contralo en los epigrafes *Compromisos por
operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultado por
cperaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran fas
diferencias que resultan como consecuencia de fos cambios en el valor razonabie de estos confratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la carlera interior o exterior v del
activo o del pasivo, segun su satdo, del balance, hasta la fecha de su liguidacion.

iii. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la carera 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 activos, 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 la cartera interior (o exterior)”.

iv. Confratos de fufuros, opciones y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en ef momento de
su contratacién y hasta el memento del cierre de ta posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segin su naturaleza y por el imperte nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el gjercicio de las opciones vy warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de ia cartera interior 0 exterior del active (o pasivo) del balance, en fa
fecha de ejecucién de la operacién,

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

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacion de 1a operacién, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.
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En aquellos casos en que el contrato de fuluros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resullados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcién es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que 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 recibides en garantia por la IIC” de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacién de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)}

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye os 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

l.os instrumentos de patrimonic propio del Fonde son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonto. Se registran en el epigrafe “Patrimonio atrbuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsabies atribuidos a participes o accionistas — Participes” del batance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcién del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liguidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Vaiores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reemboisos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

El resultado del gjercicio def Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
(en case de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuides a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2016 y 2015, en el epigrafe "Patrimonio afribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsabies
atribuidos a participes o accionisfas — Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados
{positivas o negativos) que se encontraban pendientes de aplicacién al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en ejfercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresocs y gastos:
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i. Ingresocs por infereses y dividendos

Los intereses de actives financieros devengados con posterioridad al momente de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método def
tipo de interés efective, a excepcion de os intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
fitigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - intereses de
la cartera de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su caso, como ingresc en el epigrafe
“Ingresos financiercs” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por el Fondo.

it. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacidn 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 Fando como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones
retrocedidas a la [IC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depdsito asi como ofros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segdn su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacién”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como cofretajes y comisiones

pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe "Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

iii. Varfacion del valor razonable en instrumentos financieros

Et beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizade o no realizado, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacion del vaior razonable en instrumentos financieros®, segiin corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b., 3.b.0i y 3.0).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con ef criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios
El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en fa cuenta de pérdidas y ganancias,

y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto cordente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

10
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El impuesto comiente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
fliquidaciones fiscales del impuesto schre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y et derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento vy ia
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable vy 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 que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

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

Cuando existen pasivos por impuesto diferide se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en & momento de su reversidn. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se praduciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondc es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en "moneda extraniera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la facha o, en su defecto, del Ultimo dfa habil anterior a esa facha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en et 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 no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuniamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion {véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fonde operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 vy los articuios 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, 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
regufarmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora deberad disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusive del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segun lo establecido en fa normativa vigente, los infarmes pericdicos registrados en [a
Comisién Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vincWadas realizadas, fundamentaimente, comisicnes por liquidacidn e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en las instifuciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
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al grupo de la sociedad gestora del Fondoe, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos
manienidos con el depositario vy el importe efectivo por compras y ventas realizado en actives emitidos,
colocados o asegurados por et Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2016 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depositos en EECC”, "Derivados” e “Intereses de la carera de inversion” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Por otro lado, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden - Otros” de las cuentas de orden recoge, a titulo
informativo, el valor nominai de los titulos custodiados por la entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1),

Los valores y actives que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, fo estan en
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. ¢ en tramile de depdsito en dicha entidad {véanse Notas 1 y 7). Los
valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de
ninguna clase, salvo para servir de garaniia de las operaciones que el Fondo realice en ios mercados
secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo fa custodia de tas entidades legalmente habilitadas para
el ejercicio de esta funcién.

Gestién del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que fleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para confrolar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédifo y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora. A continuacion se indican los principaies coeficientes normativos a los que estd sujeto el
Fondo:

« Limites a la inversién en ofras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una tnica lIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las [IC cuya politica de inversién se base
en la inversion en un Gnico fondo. Asimismo, fa inversion total en HC mencionadas en el articufo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio det Fondo.

+ Limite general a [a inversion en valores cotizados:

La inversion en los aclivos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversién en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de {a Unidn Europea, una comunidad auténema, una entidad local, un organismo intemacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacidén de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacidén de riesgos de reconocide prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuande se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en toda publicacion de
promocion 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 del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos ¢ avalados por un ente de los sefialados en el articuio 50.2.b) det Real Decreto 1.082/2012,
serd necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores
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de una misma emisidn nho supere ef 30% del activo del Fondo. Quedara ampliado at 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédiio que lengan su sede en un
Estade Miembro de la Unidén Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emision y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso det principal y al pago de los intereses en el caso de situacién concursal del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el iimite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un (nico
emisor.

Limite general a la inversidn en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio netc del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entenders cualquier obligacién
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluirdn tas ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningun casc podran superar el 10% del patrimonio del
Fondo.

La exposicién al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con clertas limitaciones.

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

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

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacién
sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efecios, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y voiatilidad.

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

Limites a la inversion en valores no cotizados;

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

Queda prohibida la inversién del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes

a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalades por una misma entidad. lgualmente, no podra tener mas del
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4% de su patrimonio invertido en valores emitidos ¢ avalados a entidades pertenecientes a un mismo
qrupo.

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

* Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacidén en cualquier mercado o sistema de
negociacion gue no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liquidez al mencs con la misma frecuencia con la que
la IC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con o previsto en el articulo 82.

*  Valores no cotizados de acuerdo con fo previsto en el articulo 48,

« Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como las entidades exiranjeras
similares.

+«  Coeficiente de liquidez:

El Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado schre
el promedio mensual de saldos diarios def Fondo.

+  Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, ¢ por adquisicién
de activos 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 contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacion de fa operacion que establezca ef mercado donde se hayan
contratado.

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

Riesgo de crédito

Et rlesgo de credito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de gque alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con ef misma. Dicho riesgo se veria mitigade con fos limites
a fa inversidn y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion ¢ en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacién, o inversion en ofras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumpiimiento de fos
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes,
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Riesgo de mercado

El riesgc de mercado representa la pérdida en las posiciones de las instituciones de Inversién Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los faclores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes;

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en actives de renta fija conileva un riesge de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

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

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversién en instrumentos de patrimonio conlleva
que fa rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierie.
Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos ¢ imprevistos de (ndole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto
informativo, seguin lo establecide en la normativa aplicable.

5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2016, la composician def salde de este capitulo del balance es {a siguiente:

Euros
Cuentas en ¢l depositario:
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. {cuentas en euros) 7.614.781.89
7.614.781,89

Los saldos positivos de las cuenias corrientes en euros mantenidas por el Fondo han devengado hasta el 29 de
febrero de 2016 un tipoc de interés medic anual a 0,05 puntos porcentuales, revisable y liquidable
trimestralmente. Desde el 1 de marzo hasta el 31 de marzo de 20186, el tipo de interés medio anual equivalente
ascendia a 0,03 puntos porcentuales. Desde el 1 de abril de 2016 los saldos positivos de las cuentas corrientes
no han devengado ningun importe.

6. Participes
Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el patrimenio det Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el calculo del valor de cada participacion se ha efectuade de la siguiente
manera:
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Euros
31-12-2016 31-12-2015

Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Fondo

. I 171.465.264,17)  176.095.402,66
al cierre del ejercicieo

Valor liguidativo de la participacidn 57,58 57,35
N° Participaciones 2.977.750,68 3.070.509,93
N° Participes 710 714

Conforme a la normativa aplicable, el ndmero minimo de participes de los Fondos de Inversion no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucién permanente del
ndmero minimo de participes.

Al 31 de diciembre de 2016, Bilbao, Compafila Andnima de Segurcs y Reaseguros, S.A. manienia una
participacion significativa del 93,31% del patrimonic det Fondo.

Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, a gestion y administracién del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, durante los ejercicics 2016 y 2015, el Fondo ha devengado una comisidn del 1,45% anuat,
calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que se satisface mensuatmente.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comision del 0,06% anual calcutada sobre el
patrimenio diario del Fondo durante ios ejercicios 2016 y 2015, que se satisface trimestralmente. Hasta el 31 de
enero de 2015, la comision ascendia a 0,08%.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestion y depdsito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo Catalana Occidente, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo
de comisiones de gestion y depdsito que soporta, sobre ia parte de cartera invertida, en su casc, en instituciones
de inversién colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Catalana Occidente, no supera los
limites establecidos a tal efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2018 y 2015, se incluyen en el
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance,

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolfa en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversién Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2016 ha entrado en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comisidn Nacional
del Mercado de Valores sobre las funciones de los depositarics de Instituciones de Inversion Colectiva y
entidades reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacién de los
depositarios de instituciones de inversién colectiva desarroliando ef alcance de las funciones y responsabilidades
que tienen encomendadas, asi como las especificidades y excepciones en el desempefic de dichas funciones.
Las principales funciones son:

1. Garantizar que los flujos de tesorerfa del Fondo esten debidamente controiados.
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2. Garantizar que, en ningln caso, la disposicion de los activos del Fondo se hace sin su consentimiento y
autorizacion.

3. Separacién entre la cuenta de valores propia del depositario y ta de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones del depositario y de sus clientes en la misma cuenta.

4. Garantizar que todeos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre
del Fondo.

5. En el caso de que el objeto de fa inversion sean ofras IC, & custodia se realizarda sobre aquellas
participaciones registradas a nombre def depositario o de un subcustodio expresamente designado par
aquel.

6. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en condiciones de mercado.

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites gue establezca la normativa v el folleto dei
Fondao.

8. Supervisar los criterios, farmulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el caloulo del
valor fiquidativo de las participaciones del Fondo.

9. Contrastar ia exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacién que la sociedad gestora
debe remitir a la Comision Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio det Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participants, conservando en todo casc la responsabilidad
derivada de Ia realizacion de dicha funcién.

1%, Asegurarse que ia liquidacion de tas operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo gue determinen
fas reglas de liquidacion que rijan en tos mercados o en fos términos de liquidacion aplicables, asi como
cumplimentar las operaciones de compra y venia de valores, y cobrar los intereses y dividendos
devengados por los mismos.

12. Velar por los pagos de ios dividendos de las acciones y fos beneficios de las participaciones en circulacion,
asi como cumplimentar las érdenes de reinversian recibidas.

13. Las suscripciones y reembolsos de conformidad con el adiculo 133 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2016 y 2015 han
ascendido a 5 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Otros gastos de
explotacion — Otros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

Informacidn sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera. «Deber de
informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el Fonde no tenia ningln importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2016 y 2015, el Fondo no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciates. En opinion de los Administradores de
su Sociedad Gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de
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diciembre de 2016 y 2015 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los gjercicios 2016 y 2015
cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccidn por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2012 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 2.376 y 2.762 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacién de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% {Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).

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

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del impuesto sobre Sociedades se establece un limite de
compensacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores def 70% de la base
imponible previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un mill6n
de euros. No obstante lo anterior, la disposicién transitoria trigésima sexta establece que, con efectos para los
gjercicios impositivos que se inicien en el afio 2016, el porcentaje de aplicacion serd el 60%.

Al 31 de diciembre de 2016, el saldo del epigrafe "Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar’ no
recoge ias pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2016.

Los Administradores de la sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccion del Fondo, surjan pasivos
adicicnales de importancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningdn hecho significativo no descrito en tas notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2016

FONBILBAO ACCIONES, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR | ESCI78430E18 | ACCIONES|ITELEFONICA SA 7.745.335,92
EUR | ESO113211835 | ACCIONES{BBVA 13.753.148,95
EUR | ESO113900137 | ACCIONES/B.SANTANDER 14.687.382,72
EUR |ESO132105018 | ACCIONES|ACERINOX 817.825,01
EUR | ESO130670112 | ACCIONES|ENDESA 4.912.089,88
EUR |ES0144580Y14 | ACCIONES[IBERDROLA 1 11.127.197,51
EUR |[ESC116870314 | ACCIONES|GAS NATURAL 3.440.528,91
EUR |ES0173516115 | ACCIONESREPSOL 5.997.049,08
EUR |ES0673516995 | DERECHOS|REPSOL 157.299,65
EUR |ES0124244E34 | ACCIONES|C.MAPFRE 3,129.943 90
EUR | ESO167050915 | ACCIONES|ACS 3.799.451,28
EUR [ES0118900010 | ACCIONESIFERROVIAL 8.204.693,15
EUR | ES0173093024 | ACCIONES/IREDESA 4.508.926,20
EUR | ES0109067019 | ACCIONES|AMADEUS 2.125.259,10
EUR | ES0148396007 | ACCIONES|INDITEX 16.515.788,25
EUR | ESO130960018 | ACCIONES[ENAGAS 2.952.803,50
EUR |ESO152503035 | ACCIONESMEDIASET ESPANA 1.491.870,00
EUR | ES0115056139 | ACCIONES|BME 918.236,00
EUR | ES0178165017 | ACCIONES|TECNICAS REUNIDAS 2.266.866,81
EUR | ESG157097017 | ACCIONESIALMIRALL 1.779.608,04
EUR | ESO171996087 | ACCIONES|GRIFOLS 5.039.072,00
EUR | ES0177542018 | ACCIONES[IAG 3.947.550,24
EUR | ES0126775032 | ACCIONESIDIA 1.593.657,30
EUR |ES0109427734 | ACCIONESIATRESMEDIA 1.410.962,00
EUR |ESO113307021 | ACCIONES|BANKIA 1.038.484 50
EUR | LU0323134006 | ACCIONES|ARCELORMITTAL 2.106.141.86
EUR | ESO113860A34 | ACCIONES|B.SABADELL 1.734.454,32
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Divisa ISIN Descripeion Euros

EUR |ES0113679137 | ACCIONES/BANKINTER 2.394.686,40
EUR | ES0121975009 | ACCIONES|CONSTR. Y AUX.FERROCARRIL |  2.283.829.00
EUR |ES0175438003 | ACCIONES[PROSEGUR 1.110.780,00
EUR | ES0105046009 | ACCIONES|AENA 4,102.774,25
EUR | ES0125220311 | ACCIONES|ACCIONA 3.886.709,40
EUR |ESO111845014 | ACCIONESIABERTIS 4.579.555,82
EUR | ESO105066007 | ACCIONES|CELLNEX 2.929.092,75
EUR |LES0143416115 | ACCIONESIGAMESA 7.931.146,60
EUR |ES0140609019 | ACCIONES|CATXABANK 3.076.349,06
EUR |ES0105630315 | ACCIONES|CIE AUTOMOTIVE 2.241.555,51
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonie 161.737.504,87
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Fonbilbao Acciones, Fondo de Inversion

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2016

El Fondo invierte en renta variable espafiola. La evolucion de su rentabilidad esta ligada a la evolucién de fa
bolsa espafiola. Este fondo esta dirigido a inversores que asuman mayores riesgos y quieran diversificar en
bolsa parte de sus inversiones.

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

Evolucion de los mercados en el afio 2016:

El comienzo de 2016 estuvo marcade por significativas caidas en los principales indices bursatiles mundiales
coincidiendo con la debilidad del Yuan y el desplome de los precios de las materias primas. A partir de la
segunda mitad de febrero los indices de renta variable mejoraron significativamente v la tendencia alcista se
extendio hasta junio. Sin embargo, esta tendencia finalizé cuando en ese mismo mes se celebrd el referéndum
en el Reino Unido sobre su pertenencia a la UE. El resultado a favor de la salida impacté con viruiencia en fos
mercados de renta variable europea. Tras conocerse ef "Brexit” la libra sufrié una dramatica depreciacién frente
al euro. Durante el verano, los principales mercados de renta variable europeos experimentaron nuevas subidas,
especialmente en julio. Tras estos meses, este cambio de tendencia para la renta variabie tomd fuerza en
noviembre con la inesperada victoria de Donald Trump en las elecciones presidenciales en EEUU. Por otra
parte, en los primeros dias de diciembre los paises productores de petroleo, tanto miembros como ho miembros
de la OPEP, lfegaron a alcanzar un acuerdo para reducir la produccién de crudo y elevar asi los precios de esta
materia prima. Estos dos acontecimientos provocaron un cambio muy importante en las expectativas de
inflacién, tanto en EEUU como en Europa. Por dGitimo, diciembre estuvo marcado por el retorno de las dudas
sobre Ja situacion de las entidades financieras a nivel europeo. Sin embargo, estos temores se redujeron
drasticamente cuando, a finales de mes, el pariamento italiano aprobd aumentar ia deuda publica en 20.000
Millones para poder rescatar a su sector financiero y Deutsche Bank anuncld su acuerdo con el Departamento
de Justicia de EEUU con una sancion inferior a la esperada. Tras estas noticias los temores sobre el sector
financiero italiano y europeo se redujeron significativamente.

En 2016 los mercados bursdtiles han estado marcados por un fuerte incremento de la volatilidad. En este
contexto, el Ibex-35 cierra el afio con una rentabilidad acumulada negativa, -2,01%, a pesar de la mejor
evolucion registrada en ta segunda parte det afio, +14,56%. Entre ios valores que han tenido un mayor impacto
negativo en la evolucién del indice espafiol durante este (ltimo afio destacan Telefonica (-13,83%) e IAG (-
38,02%). Sin embargo los valores que mas han caido han sido los del sector financiero, liderados por Banco
Poputar (-66,37%) y Banco Sabadeli (-18,11%). Por otra parte, los valores que han registrado los mejores
comportamientos han sido los ligados a tas materias primas, destacando ArcelorMittal {+132.56%), Acerinox
(+33,85%) y Repsol (+32,61%).
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Previsiones:

En enero comienza de nuevo un periodo en el gue los principales temas que marcaran la evolucion de los
mercados seran, por una parte, los efectos de fas futuras politicas def nuevo gobierno en EE.UU., tanto a nivel
nacional como internacional. Por otra parte, se espera gue se inicien las negociaciones entre el Reino Unido y la
Unién Europea, cuando el gobiernc de Teresa May invoque el art. 50 del Tratado de Lisboa en marzo del
proximo ano.

Adicionalmente, en este nueve afio también se espera gue repunte la incertidumbre politica en Europa,
elecciones presidenciales en Alemania y Francia, y se espera un repunte de la inflacién en EE.UU. y Europa,
que podria afectar a las decisiones de politica monetaria en ambas regiones, junto con los posibles riesgos que
puedan provenir de China y la evolucién de su economia y su divisa.

En este contexio, parece que los activos de renta fija europeos estaran sometidos a una mayor presion debido al
incremento de las expectativas de inflacidn y la correlacion de los tipos de interés europecs con los americancs,
que podrian repuntar en los proximos meses. Por otro lado, los activos de renta variable europea presentan
mejores perspectivas. En lo que se refiere a ia renta variable americana, que podria evolucionar positivamente
ante fas nuevas politicas de la administracién Trump, algunos analistas sefialan que las valoraciones de las
compafias se encuentran en niveles muy exigentes, lo que podria limitar & recorrido alcista de los indices
americanos.

En este contexto, el fondo seguird manteniendo ef criterio de prudencia que ha caracterizado las inversiones
desde su creacion. En el futuro, si bien ias expectativas son positivas, el fondo continuara monitorizando los
riesgos que todavia presentan los mercados financieros y que sin duda afectaran al comportamiento de ios
indices bursatites durante el proximo ano.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucion de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, erédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional del
Mercado de Valores) asi como a fa politica de inversién establacida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del clerre del ejercicio 2016

Nada que resedar distinto de lo comentado en la Memoria.

investigacion y desarrolio

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrolfado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo.

Adquisicion de acciones propias

No aplicable.
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informacion sobre el periode medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria {véase Nota 7).



Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracién de Grupo Catalana Occidente Gestion
de Activos, S.A. {Unipersonal), Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, Joaquin Guallar
Pérez, para hacer constar gue todos los miembros del Consejo de Administracion de 1a Sociedad Gestora

Sant Cugat del Vallés, 30 de marzo de 2017

El Secretario no Consejero

Joaquin Gualiar Pérez

El Presidente del Gofsgjo de Administracion

-




ANEXO

Ef presente documento comprensive de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio 2018 de Fonbilbao
Acciones, Fondo de Inversién, se compone de 27 hojas de papel timbrado, impresas por una cara,
referenciadas con la numeracion ONG380170 a ONO380196, ambas inclusive, habiendo estampado sus
firmas los miembros del Consejo de Administracion de Grupo Catalana Occidente Gestion de Activos,
S.A. (Unipersonal), Sociedad Gestora de Instituciones de inversion Colectiva en fa difigencia adjunta
firmada por mi en sefial de identificacion.

Sant Cugat del Vallés, 30 de marzo de 2017

Joaguin Guallar Pérez

Secretario no Consejero



