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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
Al Consejo de Administracion de BBVA Asset Management, S.A., S.G.LLC.

1 Hemos auditado las cuentas anuales de BBVA Bolsa Euro, F.I., que comprenden el balance de
situacién al 31 de diciembre de 2013, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en
el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.
Los Administradores de la Sociedad Gestora son responsables de la formulacién de las cuentas
anuales del Fondo, de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera aplicable al
Fondo (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular, con los principios
y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion
sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con
la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espaiia, que requiere
el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales y la evaluacién de si su presentacion, los principios y criterios contables
utilizados y las estimaciones realizadas, estin de acuerdo con el marco normativo de
informacion financiera que resulta de aplicacion.

2, Ennuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de BBVA Bolsa
Euro, F.I. al 31 de diciembre de 2013, asi como de los resultados de sus operaciones
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco
normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo.

3.  Sin que afecte a nuestra opinién de auditoria, llamamos la atencién respecto a lo sefialado en la
Nota 1 de la memoria de las cuentas anuales adjuntas, en la que se menciona que durante el mes
de septiembre de 2013, como consecuencia de la fusién por absorcién de Unnim Eurofons
Borsa, F.I., por BBVA Bolsa Euro, F.I., éste tiltimo ha adquirido en bloque a titulo de sucesi6n
universal, todos los activos y pasivos de Unnim Eurofons Borsa, F.I., quedando plenamente
subrogado en cuantos derechos y obligaciones proceden de este Fondo. Por lo tanto ha quedado
disuelto y extinguido sin liquidacién Unnim Eurofons Borsa, F.L.

4.  Elinforme de gestién adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la
evoluci6n de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales, Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de
gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2013, Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacién del informe de gestién con el alcance mencionado en este
mismo pérrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a partir de los
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CLASE 87

BBVA Bolsa Euro, F.I.

| TRE: NTIMOS
DE EURO ]

Arcuraar

Balances de situacion al 31 de diciembre de 2013 y 2012

(Expresados en euros)

OL5970955

ACTIVO 2013 2012
Activo no corriente - “
Inmovilizado intangible 3 -
Inmovilizado material - -
Bienes inmuebles de uso propio - -
Mobiliario y enseres M -
Activos por impuesto diferido - -
Activo corriente 228 468 691,53 214922 002,64
Deudores 10 614 328,23 6 164 998,97
Cartera de inversiones financieras 206 522 523,86 198 307 127,48
Cartera interior 40 870 672,62 31981 336,14
Valores representativos de deuda 18 117 879,71 11 796 740,32
Instrumentos de patrimonio 22 752 792,91

Instituciones de Inversion Colectiva
Depositos en Entidades de Crédito
Derivados

Otros

Cartera exterior

165 651 851,24

20 184 595,82

166 325 791,34

Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depésitos en Entidades de Crédito
Derivados

Otros

Intereses de la cartera de inversion

Inversiones morosas, dudosas o en litigio

165 651 315,97
535,27

166 325 791,34

Periodificaciones - -
Tesoreria 11 331 839,44 10 449 876,19
TOTAL ACTIVO 228 468 691,53 214 922 002,64




CLASE 87

BBVA Bolsa Euro, F.l.

Balances de situacion al 31 de diciembre de 2013 y 2012

(Expresados en euros)

OL5970956

PATRIMONIO Y PASIVO 2013 2012
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 228 382 867,79 214 736 808,18
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 228 382 867,79 214 736 808,18
Capital - -
Participes 192375253,71 191 116 423,10
Prima de emisidn - -
Reservas 639 313,37 534 898,25
(Acciones propias) - -
Resultados de ejercicios anteriores - -
Otras aportaciones de socios - -
Resultado del ejercicio 35 368 300,71 23 085 486,83
(Dividendo a cuenta) = a
Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio - -
Otro patrimonio atribuido - -
Pasivo no corriente - 5
Provisiones a largo plazo - “
Deudas a largo plazo - -
Pasivos por impuesto diferido - -
Pasivo corriente 85 823,74 185 194,46
Provisiones a corto plazo - -
Deudas a corto plazo - -
Acreedores 82 240,94 183 951,20
Pasivos financieros - -
Derivados z :
Periodificaciones 3 582,80 1243,26
TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 228 468 691,53 214 922 002,64

CUENTAS DE ORDEN 2013 2012
Cuentas de compromiso 103 888 232,33 52 204 227,24
Compromisos por operaciones largas de derivados 75 157 330,26 42 801 163,91
Compromisos por operaciones cortas de derivados 28 730 902,07 9403 063,33

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la IIC
Valores aportados como garantia por la IIC
Valores recibidos en garantia por la IIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

289 642 569,95

289 642 569,95

304 848 487,86

304 848 487,86

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

393 530 802,28

357 052 715,10
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BBVA Bolsa Euro, F.l.

OL5970957

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales

terminados el 31 de diciembre de 2013 y 2012
(Expresadas en euros)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a la Institucién de Inversion Colectiva
Gastos de personal

Otros gastos de explotacion
Comision de gestion
Comisién de depositario
Ingreso/gasto por compensacion compartimento
Otros

Amortizacion del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado

Resultado de explotacion

Ingresos financieros
Gastos financieros

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de |a cartera interior
Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados
Otros

Diferencias de cambio

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros
Resultados por operaciones de la cartera interior
Resultados por operaciones de la cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados
Otros

Resultado financiero

Resultado antes de impuestos
Impuesto sobre beneficios

2013 2012
15 409,70 -
(5 853 078,27) (5 487 609,75)

(4 776 963,14)

(4 323 162,33)

(420 214,63) (384 281,09)
(655 900,50) (780 166,33)
(5837 668,57) (5 487 609,75)
4394 158,71 7 250 660,30
(1 368,67) (774,27)
2366505123 19 696 056,30
5 980 287,30 1285 005,07
17684 763,93 18 411 051,23
(4 322,06) (10 594,40)

13 152 450,07 1 637 748,65
21111245 (4 126 151,01)
3233 389,94 (694 614,56)
9 707 947,68 6 458 514,22
41205969,28 28 573 096,58

35 368 300,71

23 085 486,83

RESULTADO DEL EJERCICIO

35 368 300,71

23 085 486,83




0L5970958

CLASE 87

6.°198ZBEBZZ - = LL'00E BOE SE - LE'CLE BEY LL'ESZ 5.L€ Z61 £10Z 9p aiquaja|p ap g |e sop|es
Loz8eveeel - - i . ZV'SLY Y01 55'/98 6.2 21 uoISN) ap ajuapasoid ajuaUEWEY
nnm_omm LL519) - - = = - (€9'0€9 226 £9) sosjoquuiasy
98'901L 1LY €€ = - - = = 98'00LLLY €€ sauotaduasng
sadpjed uod sauopeladp
T - - (eg'oav Ge0 €2) - = £8'98% GB0 €2 ojiasalo |ap opeynsal [ap uoedydy
1L 00E 89€E GE = - LL'00€E BYE GE 5 = - sopjaoucoa) sojseb A sosaibul [Bjot
BL'BOBOEL ¥LZ - z £8'98¥ 580 £2 = $2'868 ¥ES OL'EZY 9LL LEL opejsnfe opjeg
% = = - = o - sajoua Jod sajsnly
< & - - = < - ouajud ap soiqued Jod sajsnly
8L'808 9EL ¥LZ - " £8'98% $80 £2 - SZ'BEB PES OL'ETP 9LL L6L 2102 @p alquiajdip ap Lg |e sopjes
1ejo) opinquje (ejuana ojajaiala sajouajue SEAIBSAY sadijued
ojuowiied ong e opuapiaig) |op opejnsay sojajasefe
ap sopejnsay
ojau ojuowjed |a ua sojquwed ap jejo} opeis3 (g
LL'00E B89E GE sopjoouodal sojseb A sosaibuj ap |ejo)
- sepueueb A sepipiad ap ejuano g| B seiouala)SUB]) IO
- sejsiuoipoe A sadiojped e opinquie oluowpied |2 ua ajuawe)anp sopeindw sojseb £ sosaibul jejog
L2'00€ 89€ SE sepueueb A sepipiad ap ejusno g| ap opejnsay

sopioouodal sojseb A sosaibu) ap opejs3 (v

(soina ua opesaldx3)
gLoz

9p alquBidIp 3p Lg |2 Opeuluwla)} |[enue 01212133 |e ajualpuodsalios ojau ojuowiijed |9 ua SOIGLIED 3p OPE)ST

‘I'd ‘odn3 esjog vAgd



OL5970959

CLASE 87

81°B0B 9EL V12 - £8'98Y 580 £2 - 5Z'868 VES QL'EZY 9L L6L Z10Z 3p 21quuisjdip 8p LE |B SOp|ES
= - - - - - ojuowyjed [8p SBUCIDEUEA SEIIO
(9z'6.€ 298 69) - - - - (92'6L€ 298 69) sosjoquaay
Z6'8EY LGS 2L - - - - ¢6'8EY 255 LL sauojoduasng
sadiojped uod sauopeladp
- - 18010 6E6 LE - - (18'010 66 LE) opasale |ap opeynsal jap uopedy
£8'08% B0 £2 - £8'08¥ G80EC - - - sopioouodal sojseb A sosaibu jejo)
69'1L9Z 956 £BL = (Le'oLo 6E6 28) - GZ'868 ¥ES SZ'PLE 09E 122 opejsnie opjes
- - - - - - saJoua Jod saisnly
- - - - - - ouajuo ap soiques sod sajsniy
69°L92 956 £8) = (18'0L0 6£6 LE) " §Z'868 ¥ES SZ'v.LE 09T LZZ L0z ap aiquiaidip 8p LE |B SOpjES
|ejoy (ejuana ojoa18le sajousjue sealasay sadjojued
ojuownnjed ong e opuapiaig) |2p opejnsay sojajosafe

ap sopEejnsay

ojau ojuowied |8 ua sojqued ap |ejo} opeis3 (g

£8°98% 580 €2 sopjoouodal sojseb A sosalbul ap |ejol
= seipueueb A sepipiad ap ejuand g| B SEIDUAI3JSUR] |BJOL
- sejsjuonoe A sadiojued e opinqule oluowwled |2 ua sjuawejoallp sopejndw) sojseb A sosalbul [ejo
£8'98% GB0 €2 sejpueueb A sepipiad ap ejuano g| ap opejnsay

sopioouodas sojseb A sosaibul ap opejs3 (v

(soina ua opesaidx3)
cloz

ap aiqualdlp ap ¢ |2 Opeulwsd) [enue 0]2193fd |e sjusipuodsaliod ojau oluowjed |8 us solqued ap Opejsy

‘I'4 ‘odn3 esjog vyAgd



O0L5970960

CLASE 87

BBVA Bolsa Euro, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

1.  Actividad y gestion del riesgo
a) Actividad

BBVA Bolsa Euro, F.l., en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en Madrid el 24 de
abril de 1997 bajo la denominacion social de Argentaria Europa, F.|.M., habiendo
pasado por distintas denominaciones hasta adquirir la actual con fecha 28 de enero
de 2004. Tiene su domicilio social en Paseo de la Castellana 81, Madirid.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversién de la
Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 14 de mayo de
1997 con el numero 973, adquiriendo, a efectos legales, la consideracion de Fondo
de Inversion a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversion Colectiva es la
captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos
en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

Con fecha 27 de septiembre de 2013 el Consejo de Administracion de la Sociedad
Gestora del Fondo aprobd la fusién por absorcién de Unnim Eurofons Borsa, F.I.
por BBVA Bolsa Euro, F.I.

Segun los estados financieros del dia 26 de septiembre de 2013, la ecuacién de
canje resultado del cociente entre el valor liquidativo del Fondo absorbida y el valor
liquidativo del Fondo absorbente ha resultado ser la siguiente:

o Unnim Eurofons Bolsa, F.I. 2,0817

En aplicacion de esta ecuacion, cada participe de Unnim Eurofons Borsa, F.I.,
recibira por cada una de sus participaciones 2,0817 participaciones de BBVA Bolsa
Euro, F.I.

Como consecuencia de esta fusion, BBVA Bolsa Euro, F.I. ha adquirido en bloque a
titulo de sucesion universal, todos los activos y pasivos de Unnim Eurofons Borsa,
F.l, quedando plenamente subrogado en cuantos derechos vy obligaciones
procedan de este Fondo. Por tanto, ha quedado disuelto y extinguido sin liquidacion
Unnim Eurofons Borsa, F.I.
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CLASE 8-

BBVA Bolsa Euro, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Debido al proceso de fusion contable, la cuenta de pérdidas y ganancias de BBVA
Bolsa Euro, F.1., recoge todos los apuntes contables que se realizaron en la cuenta
de perdidas y ganancias del Fondo absorbido desde el 1 de enero de 2013 hasta la
fecha de la ecuacion de canje. Asimismo, debido al citado proceso de fusion
contable, el patrimonio de BBVA Bolsa Euro, F.l, incluye un “Remanente
procedente de fusién” que recoge, principalmente, los participes aportados por el
Fondo absorbido y los resultados de ejercicios anteriores del mismo.

La gestidn y administracion del Fondo estd encomendada a BBVA Asset
Management, S.A., 8.G.1.I.C., sociedad participada al 83% por Corporaciéon General
Financiera, S.A., siendo la Entidad Depositaria del Fondo Banco Depositario BBVA,
S.A. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de
vigilancia, supervision, custodia y administracion para el Fondo, de acuerdo a lo
establecido en la Orden EHA 596/2008, de 5 de marzo.

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversion,
recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio y sucesivas
modificaciones, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley
35/2003 y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversién Colectiva. Los
principales aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

o Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada
Ley, de la denominacién "Fondo de Inversion Mobiliaria" (F.l.M.) y sus
diferentes variantes, por "Fondo de Inversién" (F.l.).

. El patrimonio minimo deber3 situarse en 3.000.000 euros.
° El numero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la
normativa en vigor, el patrimonio o el nimero de participes de un fondo, o de
uno de sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el
Real Decreto 1082/2012, dichas Instituciones gozaran del plazo de un afio,
durante el cual podran continuar operando como tales.

. Los valores mobiliarios y demas activos financieros del 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, y deben estar bajo la custodia de las
Entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcién.

2
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BBVA Bolsa Euro, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

. Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y
de concentracion de inversiones.

o El Fondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 3% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depositos o cuentas a |a vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si
el Depositario no tiene esta consideracion, o en compraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda Publica.

. El Fondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacion de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por
riesgo de contraparte.

De acuerdo con el Reglamento de Gestion del Fondo, la Sociedad Gestora percibira
una comision anual en concepto de gastos de gestion que no excedera del 2,25%
sobre el patrimonio del Fondo. En los gjercicios 2013 y 2012 la comision de gestion
ha sido del 2,25%.

Igualmente el Reglamento de Gestion del Fondo establece una remuneracion de la
Entidad Depositaria que no podra exceder del 0,20% anual del patrimonio
custodiado. En los ejercicios 2013 y 2012 la comisiéon de depositaria ha sido del
0,20%.

La Sociedad Gestora aplica una comision del 2% sobre las participaciones
reembolsadas con una antigiiedad en el Fondo inferior a 3 meses. No se aplican
comisiones sobre las participaciones suscritas.

b)  Gestién del riesgo

La politica de inversion del Fondo, asi como la descripcion de los principales
riesgos asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicion del publico en
el registro correspondiente de la C.N.M.V.
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CLASE 87

BBVA Bolsa Euro, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a
los que se encuentra expuesto son los siguientes:

o Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros
en los que opera el Fondo. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los
tipos de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que el
Fondo tenga en cartera.

° Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas
potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencién de la contraparte
de cumplir sus obligaciones financieras con el Fondo.

o Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las
peticiones de reembolso de sus participes por encontrarse con dificultades en
el momento de realizar en mercado los activos en cartera.

. Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de
errores humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los
sistemas o como consecuencia de acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar
la exposicidn a los riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al
riesgo operacional. En este sentido, el control de los coeficientes normativos
mencionados en el apartado 1.a), anterior, limitan la exposicion a dichos riesgos.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo, han sido preparadas a partir de los registros contables del Fondo,
habiéndose aplicado las disposiciones legales vigentes en materia contable que le
son aplicables, con el objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su
situacion financiera y de sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacion por el
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores
estiman que seran aprobadas sin modificaciones significativas.



OL5970964

CLASE 8.

BBVA Bolsa Euro, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

b)  Principios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y
criterios contables y de clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular
3/2008 de la C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios mas significativos
se describen en la Nota 3. No existe ningln principio contable de aplicacion
obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya
dejado de aplicar.

c) Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2013 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la
C.N.M.V,

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos,
con cada una de las partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y
ganancias y del estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de |as cifras del
ejercicio 2013, las correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2013 y 2012,

d) Estimaciones contables y correccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener la valoracion de algunos activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales.
Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles
pérdidas por deterioro de determinados activos financieros, si las hubiera. Aun
cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la
informacién existente en el momento del calculo, acontecimientos futuros podrian
obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se verd afectado por las
fluctuaciones de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones
financieras.
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BBVA Bolsa Euro, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2013y 2012.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el
balance de situacion, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y esta memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se
indique expresamente.

3. Resumen de los principios contables y normas de valoracién mas
significativos

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacion de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a) Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion del
Fondo continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacion de las normas
contables no esta encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.

b)  Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcion del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

c) Deudores

La valoracion inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccién que les sean
directamente atribuibles.

La valoracion posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados
se contabilizan en |la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo
de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en
un plazo de tiempo inferior a un afio se valoran por su valor nominal.
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Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés
efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas
por deterioro asi como su reversion se reconocen como un gasto o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en la cartera, asi como
la determinacion de su valor razonable se describen a continuacion:

® Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su
emisor y que devengan una remuneracion consistente en un interés
establecido contractualmente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se
determina por los precios de cotizacion en un mercado, siempre y cuando
éste sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no
esten disponibles precios de cotizacion el valor razonable se corresponde con
el precio de la transaccion mas reciente siempre que no haya habido un
cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de
la transaccion.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda
se periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del
resultado del ejercicio.

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

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato
habil anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de
cierre.
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. Depésitos en entidades de crédito: depositos que el Fondo mantiene en
entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe
de "Tesoreria".

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de Ia
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

. Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su
valor razonable se establece en funcién del valor liquidativo o valor de
cotizacion del dia de referencia. En el caso de que para el dia de referencia
no se calculara un valor liquidativo, se utiliza el ultimo valor liquidativo
disponible. Para las inversiones en Instituciones de Inversion Colectiva de
Inversion Libre, Instituciones de Inversién Colectiva de Instituciones de
Inversion Colectiva de Inversion Libre e Instituciones de Inversion Colectiva
extranjeras similares, segun el articulo 48.1. j) del Real Decreto 1082/2012, se
utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

o Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de
futuros y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracién en funcién de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 3/1998 de la C.N.M.V., derogada por la
Circular 6/2010, de 21 de diciembre de 2010, de la C.N.M.V.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversién,
se daran de baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se
traspasan, sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad
de los mismos.

e) Addquisicion y cesién temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion
se contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondiente.
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La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se imputa como ingreso
en la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés
efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias
en el epigrafe de “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”.

La cesion en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

f) Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacién del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segun los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida |la cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, de la cartera interior
o exterior del activo del balance.

g) Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion
por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacién del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segun los activos se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda”, de la cartera
interior o exterior del activo del balance.
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h)  Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacion y
hasta el momento de cierre de la posicién o el vencimiento del contrato, en el
epigrafe correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal
comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable
de deposito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance de situacion.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Institucion de
Inversion Colectiva”.

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el
epigrafe de "Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucion de
la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Resultados por operaciones con derivados” o de “Variacién del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, seguin éstos se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

i) Cuentas de compromiso

Tal y como determina la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la C.N.M.V., sobre
operaciones con instrumentos derivados de las Instituciones de Inversion Colectiva,
en el caso de que la Sociedad no haya realizado la descomposicion de las
Instituciones de Inversion Colectiva en las que invierte en funcion de las
exposiciones a las que se encuentra referenciada, segun lo establecido en la
Norma 6.5 de dicha Circular, debe considerar estas posiciones como un subyacente
o factor de riesgo independiente al resto, motivo por el que la Sociedad incluye
estas posiciones, entre otros conceptos, en “Cuentas de compromiso” siempre y
cuando la Sociedad tenga informacion al respecto.

10
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)] Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta
de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de “Diferencias de cambio”.

Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera
de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con
las perdidas y ganancias derivadas de la valoracién.

k)  Valor liguidativo de las participaciones

La determinacion del patrimonio del Fondo a los efectos del calculo del valor
liquidativo de las correspondientes participaciones que lo componen, se realiza de
acuerdo con los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de
la C.N.M.V.

1) Suscripciones y reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe
efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al
capitulo de "Participes" de pasivo del balance de situacion del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestién del Fondo, el precio de las
participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud
del interesado, determinandose de este modo tanto el nimero de participaciones
suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante el
periodo que media entre la solicitud y la determinacion efectiva del precio de las
participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de "Solicitudes de
suscripcion pendientes de asignar participaciones” del pasivo del balance de
situacion del Fondo.

m) Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre
beneficios, en cuyo calculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias
producidas entre la base imponible del impuesto y el resultado contable antes de
aplicar el impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

11
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Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos
por impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en que resulte probable
que la Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion

de estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no
dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningln caso y

s6lo se reconocen mediante la compensacién del gasto por

impuesto con la

frecuencia del calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan
compensarse se registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a

compensar".

4, Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, es el siguiente:

2013 2012
Depdsitos de garantia 7 537 515,51 3716 591,95
Operaciones pendientes de asignar valor liquidativo 402 038,69 -
Administraciones Publicas deudoras 2674 570,34 2 376 678,65
Operaciones pendientes de liquidar - 60 943,37
Otros 203,69 10 785,00
10 614 328,23 6 164 998,97

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras" al 31 de diciembre de 2013 y 2012

se desglosa tal y como sigue:

2013 2012
Retenciones practicadas en el ejercicio sobre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliario 1354 909,71 1290 276,30
Impuesto sobre beneficios a devolver de ejercicios anteriores 1319 660,63 1 086 402,35
2 674 570,34 2 376 678,65

12
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5. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, es el siguiente:

2013 2012
Operaciones pendientes de asignar valor liquidativo 44 130,14 -
Operaciones pendientes de liquidar 7 745,76 -
Otros 30 365,04 183 951,20
82 240,94 183 951,20

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de la comisién de
gestion pendiente de pago al cierre del ejercicio correspondiente, la cual se liquida
semanalmente los lunes.

Durante los ejercicios 2013 y 2012, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejercicios 2013 y 2012, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule
un aplazamiento superior al plazo legal establecido.

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de
2013 y 2012 se muestra a continuacién:

Cartera interior

Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio

Cartera exterior

Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversidn Colectiva

2013
40 870 672,62

2012

31 981 336,14

18 117 879,71
22 752 792,91

165 651 851,24

11 796 740,32
20 184 595,82

166 325 791,34

165 651 315,97
535,27

166 325 791,34

206 522 523,86

198 307 127,48

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera
de inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo, respectivamente, al
31 de diciembre de 2013. En los Anexos lll y IV adjuntos, partes integrantes de esta
memoria, se detallan la cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados
del Fondo, respectivamente, al 31 de diciembre de 2012.

13
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Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Banco Depositario BBVA, S.A.

7. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el saldo de este epigrafe del balance de situacion
adjunto corresponde integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por el
Fondo en el Depositario, remuneradas a un tipo de interés que ha oscilado entre el 0,25%
y €l 0,45%.

8. Patrimonio atribuido a participes
Las participaciones por las que estd representado el Fondo son de iguales
caracteristicas, representadas por certificados nominativos sin valor nominal y que

confieren a sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

El valor liquidativo de cada participacion al 31 de diciembre de 2013 y 2012 se ha
obtenido de la siguiente forma:

2013 2012
Patrimonio atribuido a participes 228 382 867,79 214 736 808,18
Namero de participaciones emitidas 30 808 488,10 34 027 219,53
Valor liquidativo por participacién 7,41 6,31
Numero de participes 13 640 14 284

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2013 y 2012 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira
en la cuenta de "Participes" del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 no existen participaciones significativas.
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9. Cuentas de compromiso

En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera
de inversiones en derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2013 y 2012,
respectivamente, y en su caso, las participaciones en otras Instituciones de Inversion
Colectiva al 31 de diciembre de 2013.

10. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, es el siguiente:

2013 2012

Pérdidas fiscales a compensar 289 642 569,95 304 848 487,86

289 642 569,95 304 848 487,86

11. Administraciones Publicas y situacion fiscal

El régimen fiscal del Fondo esta regulado por el Real Decreto 4/2004, de 5 de marzo, por
el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades,
modificado por la Ley 23/2005, de 18 de noviembre, de reformas en materia tributaria
para el impulso a la productividad, por su desarrollo reglamentario recogido en el Real
Decreto 1777/2004, de 30 de julio, y sus modificaciones posteriores, encontrandose
sujeto en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que el nimero de
participes sea como minimo el previsto en el articulo quinto de la Ley 35/2003 vy
sucesivas modificaciones.

El importe de las bases imponibles negativas pendientes de compensar al 31 de
diciembre de 2013, asciende a 289.642.569,95 euros, de las cuales se compensara la
base imponible del ejercicio 2013 en el momento en que sea presentada la
correspondiente declaracion del Impuesto sobre beneficios.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del
ejercicio y la base imponible del Impuesto sobre beneficios.

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que el Fondo se halla sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion
de cuatro afios,
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El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto de los
ultimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las
autoridades fiscales.

12. Otra informacion

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las
previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el articulo
139 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado
procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los
informes periddicos incluyen, segun lo establecido en la Circular 4/2008, informacion
sobre las operaciones vinculadas realizadas. Asimismo, incluyen las posibles
operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo con la Sociedad Gestora o con
personas o entidades vinculadas a la Sociedad Gestora, indicando la naturaleza, riesgos
y funciones asumidas en dichas operaciones.

Adicionalmente, en la Nota de “Actividad y gestion del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversién Colectiva
gestionadas por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de
que se hubieran producido durante el gjercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se
indican las cuentas que mantienen el Fondo con éste, al 31 de diciembre de 2013 y 2012.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni
oficinas y que por su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, los temas relativos a la proteccion del medio
ambiente y la seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad
Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2013 y 2012, ascienden a 3 miles de euros
y 2 miles de euros, respectivamente.
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CLASE 87

BBVA Bolsa Euro, F.I.

Informe de gestion del ejercicio 2013

Evolucion de mercados

La renta variable finalizé el primer semestre en terreno positivo, pero con fuertes
divergencias por geografias y sectores como consecuencia de las diferencias ciclicas
(estando EE.UU. mas avanzado en el ciclo que Europa, donde empezamos a ver signos
de recuperacion, y en el furgén de cola los paises emergentes). Los bancos centrales
fueron el principal apoyo de las bolsas, destacando especialmente el caso de Japédn,
donde las medidas de relajacion monetaria adoptadas han provocado una significativa
depreciacion del yen (del 11,5% frente al délar y del 13% frente al euro). El indice
mundial de bolsa subié un 5% en ddlares (6,3% en euros) en el 1S, mientras que la
volatilidad aumenté hacia final del semestre, llegando a superar puntualmente el nivel del
20% y finalizando en 16,86%.

Por zonas geograficas, los mercados desarrollados (+ 4,7% en délares) tuvieron mejor
comportamiento que los emergentes (-10,9%), especialmente durante el mes de junio, en
que las tensiones del mercado interbancario en China junto con una revisién a la baja de
las expectativas de crecimiento de dicha economia les perjudicaron. Entre los
desarrollados destaco el avance registrado por el indice japonés Nikkei 225 (+ 31,6% en
yenes), seguido de EE.UU. donde el S&P 500 finalizé el semestre con una revalorizacién
del 12,6% en dolares. El mercado europeo, sin embargo, saldé el semestre con una
correccion del 1,3% (Eurostoxx 50) y el indice espariol Ibex 35 se dejo un 5% en lo que
llevamos de afio.

Con respecto al perfil sectorial, tras el sesgo defensivo del 1T, asistimos a una ligera
rotacion hacia ciclicos en algunos compases del 2T, destacando también la recuperacion
de financieras. Asimismo, el repunte de tipos en la deuda core ha llevado a una toma de
beneficios en sectores defensivos mas ligados al comportamiento del bono, como Utilities
y Telecoms, que sufren caidas significativas en los Ultimos meses. Finalmente, el
semestre se saldo con un mejor comportamiento de sectores ligados a Consumo, Farma
y Financieras, mientras que Materias Primas, Energia y Utilities fueron los sectores mas
castigados.

En el primer trimestre de este afio sustituimos ING por Munich Re y aprovechamos para
neutralizar nuestra posicion en bancos a través de Deutsche Bank. Tomamos beneficios
en ING tras el buen comportamiento del valor y compramos Munich Re. Incrementamos
también posicion en Deutsche Bank tras la Gltima publicacion de resultados. En cuanto al
sector de telecomunicaciones, sacamos de cartera Deutsche Telekom antes de su
publicacion de resultados del 4T tras el buen comportamiento relativo de la accion.
Optamos por comprar Telefénica, ya que esperamos que en 2013 se manifieste la
estabilizacion de los beneficios en Espafia. En el segundo trimestre, tras el buen
comportamiento de Schneider, la sustituimos por Siemens.
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BBVA Bolsa Euro, F.l.

Informe de gestion del ejercicio 2013

Durante el segundo semestre, la mejora de los datos macro, asi como el anuncio de la
retirada gradual de las compras de activos por parte de la Fed, el acuerdo fiscal en
EE.UU. y el avance hacia la Unién Bancaria en Europa permitieron a las bolsas
desarrolladas finalizar cerca de nuevos maximos anuales, llegandose a alcanzar
maximos historicos en EE.UU. y niveles no vistos desde los Gltimos 4-5 afios en el caso
de Europa y Japén. El indice mundial en dolares sube un 14,8% en el segundo semestre
(8,3% en euros) y acumula en 2013 una revalorizacion del 20,3% (15,1% en euros). Por
geografias, en el segundo semestre mantuvo la tonica del primer semestre, con un mejor
comportamiento relativo de los mercados desarrollados (+15,9%) frente a emergentes
(+6,6%). Entre los mercados desarrollados, Europa logro superar a EE.UU. (subiendo un
19,5% frente al 15,1% del segundo), aunque el S&P500 finalizd el afio en cabeza (S&P
+29,6%, Eurostoxx50 +17,9%). En Europa destaco la recuperacion experimentada por los
periféricos, especialmente Esparia e ltalia (el Ibex 35 recuperd un 27,7% en el segundo
semestre, acumulando una subida del 21,4% en el afio). Finalmente, la bolsa japonesa
continud destacando entre las desarrolladas, acercandose a la subida de la europea con
un +19,1% para el semestre y acumulando en el afio una apreciacion del 56,7% en
yenes, gracias al giro de la politica econémica del nuevo gobierno.

En el segundo semestre se produjo cierta rotacion hacia sectores ciclicos como
tecnologia, industriales, consumo ciclico y materiales basicos, mientras que sectores mas
defensivos como eléctricas, consumo estable y farmacia, junto con energia, quedaron
algo mas rezagados. Asimismo, destaco la subida de telecomunicaciones y financieras
en Europa. Con estos movimientos, el afio termind con subidas en todos los sectores,
siendo de mas del 30% en consumo ciclico y con avances significativos en sectores
como farmacia, industriales y tecnologia, quedando sectores defensivos como eléctricas
y consumo estable en el furgdn de cola, junto con materiales y energia.

En el segundo semestre del afio apostamos activamente por la recuperacién de las
bolsas, con una posicién larga en sectores ciclicos frente a sectores defensivos. En la
misma linea, el fondo mantuvo una estrategia larga de Europa contra EE.UU. También
implementamos una posicién sectorial a favor del sector de Telecomunicaciones (muy
apoyado por noticias de acciones corporativas) y en detrimento de Alimentacion (sector
donde esperamos ver un deterioro muy acusado en el momentum de beneficios).

El patrimonio del Fondo en 2013 ha aumentado un 6,35% y el nimero de participes ha
disminuido un 4,51%. El impacto de los gastos soportados por el fondo en el afio ha sido
de un 2,46% y la liquidez del fondo se ha remunerado a un tipo medio del 0,18%. Por otro
lado, la rentabilidad del Fondo en 2013 ha sido del 17,47% y |a de su indice de referencia
de un 17,95%. Por ultimo, |a volatilidad del fondo ha sido del 16,93%, superior a la de su
indice de referencia que ha sido de un 16,29%.



0L5970984

e |

CLASE 87

BBVA Bolsa Euro, F.I.

Informe de gestion del ejercicio 2013

De conformidad con la politica de ejercicio de los derechos de voto adoptada por BBVA
Asset Management, S.A., S.G.LI.C., esta entidad ha ejercido, en representacion de los
fondos de inversién que gestiona, el derecho de asistencia y voto en las Juntas
Generales de Accionistas celebradas durante el ejercicio 2013de sociedades esparfiolas
en las que la posicion global de los fondos de inversién gestionados por esta entidad
gestora fuera mayor o igual al 1 por 100 de su capital social y tuviera una antigliedad
superior a doce meses. Asimismo, se ha ejercido el derecho de asistencia y voto en
aquellos supuestos en los que estaba previsto el pago de una prima por asistencia a la
Junta General y cuando, no dandose las circunstancias anteriores, se ha estimado
procedente a juicio de la Sociedad Gestora. Durante el ejercicio 2013, se ha votado a
favor de todas las propuestas que se han considerado beneficiosas o inocuas para los
intereses de los participes de los fondos representados y en contra de aquellos puntos
del orden del dia en que no se dieran dichas circunstancias. En los archivos de esta
Sociedad Gestora se dispone de informacién concreta sobre el sentido del voto en cada
una de las Juntas a las que se ha asistido.

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo esta destinado a la
consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los
riesgos de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo a los limites y coeficientes
establecidos por la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion
Colectiva y desarrollados por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la Comisién
Nacional del Mercado de Valores.

Gastos de I+D y Medio Ambiente

A lo largo del ejercicio no ha existido actividad en materia de investigacion y desarrollo.
En la contabilidad de la Entidad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2013
no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacion
medioambiental.

Acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2013

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2013 hasta la fecha de este informe de

gestion, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se
sefalen en la memoria.



DILIGENCIA DE FIRMA

Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de BBVA Asset
Management, S.A., S.G.1.I.C., D% Belén Rico Arévalo, para hacer constar que todos los
miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a formular el presente
documento, comprensivo del balance de situacion, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado
de cambios en el patrimonio neto, la memoria, el anexo y el informe de gestion de los Fondos
detallados en el Anexo | y gestionados por BBVA Asset Management, S.A., S.G.I.L.C.,
correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2013, firmado por cada uno de los
sefiores Consejeros, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 21 de marzo de 2014

D2, Paloma Piqueras Hernandez
Presidente

S

D. Luis Mahuel Megias Pérez
Consejero

D. Eduardo Farcia Hidalgo
Consejero

"

0t

D. Ricardg-Luis Qutiérrez Jones
Consejero

8

3,
D. José Pédro Garceran Cortijo
Consejero

D®. Belén Rico Arevalo
Secretario Consejero



= LEGITIMACION =
MIRIAM HERRANDO DEPRIT, Notario de Madrid y de su Ilustre Colegio, DOY FE
que conozco y considero legitimas las firmas que anteceden de _Doiia Paloma Piqueras
Hernidndez, Doiia Belén Rico Arévalo, Don Luis Manuel Megias Pérez, Don Ricardo Luis
Gutiérrez Jones, Don Eduardo Garcia Hidalgo v Don José Pedro Garceran Cortijo, por
coincidir con las que emplean habitualmente en sus escritos.

En Madrid, a 24 de marzo de 2014 Libro Indicadorn® ¥ /2014
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ANEXO |

BBVA Bolsa, F.I.

Fonquivir, F.I.

Metropolis Renta, F.I.

Fondo de Permanencia, F..
BBVA Ranking, F.I.

BBVA Bolsa Indice, F.I.

BBVA Bolsa USA (cubierto), F.I.
BBVA Bolsa Latam, F.I.

BBVA Bolsa Europa, F.I.

BBVA Cesta Global II, F.1.
BBVA Bolsa Euro, F.I.

BBVA Bolsa USA, F.I.

BBVA Bolsa Emergentes MF, F.I.
BBVA Bolsa Plus, F.I.

BBVA Europa Consolidado, F.I.
BBVA Bolsa Indice Euro, F.I.

BBVA Bolsa Desarrollo Sostenible, F.I.

BBVA Bolsa Tecnologia y Telecomunicaciones, F.I.

BBVA Combinado Europa ll, F.1.
BBVA Cesta Global, F.I.

Quality Mejores Ideas, F.1.

BBVA Bolsa Europa Finanzas, F.I.
BBVA Bolsa Indice Japon (cubierto), F.I.
BBVA Multiactivo Decidido, F.I.
BBVA Bolsa Japén, F.I.

Quality Valor, F.I,

BBVA Gestion Moderada, F.I.
BBVA Revalorizacion Europa, F.I.
Multiactivo Mixto Renta Fija, F.I.

BBVA Rentabilidad Europa Garantizado I, F.I.

Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5970501 al 5970530
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5970531 al 5970563
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5970564 al 5970590
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5970591 al 5970618
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5970619 al 5970649
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, numeros del 5970650 al 5970680
Folios de papel timbrado de la clase 8.7
serie OL, nimeros del 5970681 al 5970738
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5970739 al 5970768
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5970769 al 5970799
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, numeros del 5970800 al 5970827
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5970955 al 5970984
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, niumeros del 5970857 al 5970914
Folios de papel timbrado de la clase 8.7
serie OL, nimeros del 5970985 al 5971014
Folios de papel timbrado de la clase 8.7
serie OL, nimeros del 5970925 al 5970954
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5971015 al 5971044
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5971045 al 5971076
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5971077 al 5971110
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5971111 al 5871145
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, numeros del 5971146 al 5971175
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5971409 al 5971439
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5971209 al 5971236
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, numeros del 5971237 al 5971268
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, numeros del 5971269 al 5971303
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, numeros del 5971304 al 5971335
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5971368 al 5971408
Folios de papel timbrado de |a clase 8.2
serie OL, nimeros del 5971440 al 5971472
Folios de papel timbrado de |a clase 8.2
serie OL, nimeros del 5971473 al 5971505
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5971506 al 5971536
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5971749 al 5971781
Folios de papel timbrado de |a clase 8.
serie OL, nimeros del 5971570 al 5971599



BBVA Mejores Ideas (cubierto) MF, F.I.
BBVA Gestion Decidida, F.I.

BBVA 5-100 Eurostoxx, F.I.

BBVA Rendimiento Europa i, F.I.
BBVA Crecimiento Europa Diversificado Il, F.1.
BBVA Bonos Core BP, F.I.

BBVA Bonos Patrimonio VIII, F.I.
BBVA Combinado Europa lll, F.I.
BBVA Bolsa Asia MF, F.I,

BBVA Rendimiento Europa, F.I.

BBVA Combinado Europa, F.I.

BBVA Multiactivo Conservador, F.1.
BBVA Europa Optimo, F.I.

Accion Ibex 35 ETF, F.I. Cotizado
BBVA Gestion Proteccion 2020 BP, F.I.
BBVA Combinado Europa IV, F.I.
BBVA Inversion Europa ll, F.I.

BBVA Acumulacion Europa, F.1.

Accion Eurostoxx 50 ETF, F.I. Cotizado
BBVA Bolsa Indice USA (cubierto), F.I.
Quality BRIC, F.1.

BBVA Seleccion Bolsa, F.I.

BBVA Seleccion Bolsa |l, F.I.

BBVA Revalorizacion Europa ll, F.I.
BBVA Crecimiento Europa, F.1.

Accién Brasil ETF, F.l. Cotizado (en liquidacidn)

Accion Latam Top ETF, F.1. Cotizado (en liquidacion)

BBVA Ranking II, F.I.
BBVA Bolsa China, F.I.
Quality Cartera Moderada BP, F.I.

Quality Cartera Decidida BP, F.I.

Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5971600 al 5971627
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, numeros del 5971628 al 5971661
Folios de papel timbrado de la clase 8.7
serie OL, nimeros del 5971662 al 5971691
Folios de papel timbrado de la clase 8.7
serie OL, nimeros del 5971691 al 5971719
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5971720 al 5971748
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5971782 al 5971810
Folios de papel timbrado de la clase 8.°
serie OL, nimeros del 5971811 al 5971836
Folios de papel timbrado de la clase 8.®
serie OL, numeros del 5971837 al 5971866
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5971867 al 5971896
Folios de papel timbrado de la clase 8.°
serie OL, nimeros del 5971897 al 5971927
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5971928 al 5971957
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, ndmeros del 5971958 al 5971990
Folios de papel timbrado de |a clase 8.2
serie OL, nimeros del 5971991 al 5972020
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5972021 al 5972051
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, numeros del 5972052 al 5972081
Folios de papel timbrado de la clase B.?
serie OL, nimeros del 5972082 al 5972112
Folios de papel timbrado de la clase 8.
serie OL, numeros del 5972113 al 5972143
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, numeros del 5972144 al 5972175
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5872176 al 5972208
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie 0L, nimeros del 5972209 al 5972265
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, numeros del 5972266 al 5972295
Folios de papel timbrado de la clase 8.°
serie OL, nimeros del 5972296 al 5972326
Folios de papel timbrado de la clase 8.7
serie OL, nimeros del 5972327 al 5972359
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5972360 al 5972392
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, ndmeros del 5972393 al 5972424
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5972425 al 5972443
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5972444 al 5972462
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5972463 al 5972492
Folios de papel timbrado de la clase 8.
serie OL, numeros del 5972493 al 5972522
Folios de papel timbrado de la clase 8.°
serie OL, numeros del 5972523 al 5972554
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, numeros del 5972555 al 5972586



BBVA Europa Consolidado II, F.I.

BBVA Dable Beneficio, F.I.

BBVA Consolidacion Doble Oportunidad BP, F.I.

BBVA Crecimiento Europa Diversificado, F.I.

BBVA Inversion Europa, F.I.

Unnim Garantit 4, F.I.

BBVA Seleccion Empresas Plus BP, F.I.
BBVA Seleccion Energia, F.I.

Unnim Garantit 5, F.I.

BBVA Oportunidad 5x3, F.1.

Unnim Garantit 6, F.I.

BBVA Balsa Plan Dividendo Europa, F.I.
Quality Commodities, F.I.

Quality Seleccién Emergentes, F.I.

Accion Ibex 35 Inverso ETF, F.I. Cotizado (en liquidacion)

BBVA Global Autocancelable BP, F.I,

Unnim Garantit 7, F.1.

BBVA Autocancelable Doble Oportunidad BP, F.I.

Unnim Garantit 8, F.I.

BBVA Crecimiento Bolsa BP, F.I.
Unnim Garantit 9, F.I.

Unnim Garantit 10, F.I.

Unnim Garantit 11, F.I.

BBVA Rentabilidad Europa Garantizado, F.I.

BBVA Oportunidad Europa Garantizado, F..

BBVA Rendimiento Europa lll, F.I.

Folios de papel timbrado de |a clase 8.2
serie OL, nimeros del 5972587 al 5972616
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5972617 al 5972646
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5972647 al 5972674
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5972675 al 5972704
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5972705 al 5972733
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5972734 al 5972761
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5972762 al 5972792
Folios de papel timbrado de la clase 8.°
serie OL, nimeros del 5972793 al 5972822
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5972823 al 5972850
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5972851 al 5972880
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, numeros del 5972881 al 5972907
Folios de papel timbrado de la clase 8.*
serie OL, nimeros del 5972908 al 5972938
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5972939 al 5972967
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5972968 al 5972997
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5972998 al 5973015
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5973016 al 5973041
Folios de papel timbrado de la clase 8.°
serie OL, nimeros del 5973042 al 5973068
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5973069 al 5973098
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5973099 al 5973126
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5973127 al 5973155
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5973156 al 5973183
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5973184 al 5973209
Folios de papel timbrado de la clase 8.7
serie OL, nimeros del 5973235 al 5973262
Folios de papel timbrado de la clase 8.7
serie OL, nimeros del 5973263 al 5973288
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, numeros del 5973289 al 5973314
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, numeros del 5973315 al 5973339



