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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Fon Fineco Gestion 11, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo), por
encargo del Consgjo de Administracion de GIIC Fineco, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal) -en adelante, Sociedad Gestora-:

Hemos auditado las cuentas anuales del Fondo, que comprenden el balance al 31 de diciembre de
2012, 1a cuenta de pérdidas y ganancias, ¢l estado de cambios en el patrimonio neto v la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores de su Sociedad
Gestora son responsables de la formulacidn de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el
marco normativo de informacién financiera aplicable {que se identifica en la Nota 2 de la
memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.
Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto,
basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espafia, que requiere el examen, mediante la realizacion de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de si su
presentacion, los principics y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, estan de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo at 31
de diciembre de 2012, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio
anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién
financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

El informe .de gestion adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los
administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la
evolucion de sus negocios y sobre ofros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestion
concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2012. Nuestro trabajo como ‘auditores se
limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y
no incluye la revision de informacion distinta de fa obtenida a partir de los registros contables del
Fondo.
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FON FINECO GESTION Il, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(Euros)

N 8252081 B

31122014 (.

_ PATRIMONIO.Y PASIVO

3112-20142

Mut22011 (4 |

ACTIVO 31-12-2012
- ACTIVO NO CORRIENTE . - PATRIMONIO ATRIBUIDO. A PARTICIPES O 36.171.812,89 38.908.554,50
ACCIONISTAS . . .
Inmovilizado. intangible - - Fondos: reembolsables  atribuidos a 36:171.812,89 38.908.554,50
participes o accionistas

. Inmovilizade material - - Capital - s

- Bienes inmuebies de-usc propio - = Participes 26.125.698,85 37.762.445.23

Mobiliario y enseres: = - Prima. de emision - B
Activos por Impuesto diferido . - ) Reservas - -

- ACTIVO CORRIENTE 36.229.375,55 40.331.470,47 (Acciones. propias) - -
Deudores 412.964.08 3.678.205,96. Resultados de ejercicios antericres 8.343.170,73 (335.338,17)
Cartera de inversiones financieras 35.714.537,97. 36.618.261,16_ | Ofras aportaciones de sccios - i ‘

Cartera interior _7.490.000,00 36.330.172,61 Resultago del ejerdicio: 1.702.943;31 1.481 443,44

Valores representativos de deuda 7.490.000,00: 36.330.172,61 (Dividendo a cuenta). . E -

Instrumentos de. patrimonio. = = Ajustes por cambics de vator en - -

inmavilizado material de uso propio

Instiuciones de Inversion Colectiva - - Otro patrimonic-atribuido . -

Depdsitos en EECC - - .

Derivadas - - PASIVO NO:CORRIENTE <

Otros . - . Provisiones a largo plazo -
Cartera exterlor 28.227.451,04 2.605,36 Deudas a largo plazo - -

Valores representalivos de deuds ' 25.063.261,74 - Pasivos por impuesto diferido B

instrumentos de patrimanic - - .

instituciones de Iniversion Colectiva - - . PASIVO.CORRIENTE 57.562,66 1.422.915,97

Depositos en EECG - Provisiones a torto plazo . P

Derivados 164.189,30 2.605.36 Deudas a corto plazo - ) -

QOtros - - ) Acreedores £6.690,93 114.333,07
Intereses de.la cartera de inversion: (2.913,07) 285.483,19 Pasivos financiéros - -
Inversiones morosas, dudosas 6 en litigio - - Derivados 871,73 1.308.582,90.

Periodificaciones - ) - . Periodificaciones ) : -
Tesoreria . . 101.873,50 35:003,35 .
" 'TOTAL ACTIVO 36.229.375,55 4.331.47047 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVD 36.220.376,55 40,331.470,47
CUENTAS DE ORDEN _ _ B
CUENTAS DE COMPROMISO 5.986.359,58 24.870.412.34
Compremiscs per operaciones largas de 6.986.359,58 24.870.412.34
derivados: -
Compromisos por operaciones corlas de . -
defivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 19.469.478,36 -
Valores cedidos en préstario por la [IC - -
Valores apotiados cotmo garangia por la [1C - -
Valores recibidos. en garantiaporlalC - -
Capital nominal nc suscrite ni en circulacion - -
(SICAV}
Perdigas fiscates a compensar 19.465.478,36 -
Otros - . -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN - 26.456.837 94 '24.870.412,34

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

{(*) Se presenta, Unica y exclusivaments, a efectos comparativos.

del balance al 31 de diciembre de 2012.
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FON FINECO GESTION II, FONDC DE INVERSION

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

{Euros)
2012 : 30411,

- Comisiones de descuento por suscripciones ylo reéembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la N . - -

Gastos de Personal ) - “

Otros gastos de explotacién T [248.937 32) (216.904,15) |
Comisidn de gestidn (205.575,22) (180.189,94)
Cormigion. depositario {39,606,22) {32:468,53)
Ingresofgasta por compensacion compartimento - _ -

Otros ) (3:755.88) | (4:215,68} |
Amortizacion del inmovilizado material - - 1
Excesos de provisiones . -

Deteriore y resuitados por enajenaciones de inmovilizado - - |

RESULTADO DE EXPLOTACION {248.837,32) | {216.904,15)

Ingresos financieros ' B82.384,44 ) 604.934,49.

Gastos financieros L (9,51) ) (3,68)

Vartacion del valor razonable en instrumentos financieros 1.844.38849 | 1.088.01241
Por operaciones de la cartera intesior i 1584712 | 26.498,33
Por operaciones de la cartera exterior - -

Por operaciongs con derivados 1.828.742 37 1.061.514,08

Qtros - = .
Diferencias de cambio ) 37.718,85 | . (67:939,41)

" Deterioro y resultado por endjenaciones de instrumentos financieros | {12.602,64) 88.307,36.
Deterioros ] o . - -
Resultados por operéciones de la cartera interior (21.968,81) 75.367,71
Resultados por operaciones-de la cartera gxterior - (266,43} |
Resuttados por operacionies con derivados 9.366,17 13.206,58
Oftros. - . -

RESULTADO FINANCIERQ j 1.951.880,63 T 71331167

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.702.943 31 1.496.407,52

Impuesto sobre beneficios ] - L ~{14.964,08)

RESULTADO DEL EJERCICID . i 1.702.943,31 | . 1.481.443,44

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

_ Las Notas 1 a @ descritas en la Memorig adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente at ejercicio anual terminade el 31 de diciembre de 2012.



N 8252083

FON FINECO GESTION il, FONDO DE INVERSION-

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

A} Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a lfos ejercicios anugles terminados el 31
de diciembre de 2012 y 2011

Euros

2012 2011 ¢

Resultado, de Iz cuénta de pérdidas y ganancias 1.702:943,3 | 1.481.44344 |

Total ingrésos y gastos imiputados directamente en-el patrimonio atribuido a participes o accionistas

Total transferencias.a la cuenta de pérdidas y ganancias

1.702.943,31 | 1.481.443,44

Total de ingresos y gastos reconocidos

{*} Se presenta, (inica y exclusivamente, a eféctos comparativos.
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FON FINECO GESTION II, FONDO DE INVERSION
Memoria .
correspondiente al ejercicio anual terminado

el 31 de diciembre de 2012

1. Resefia del Fondo

FON FINECO GESTION I, FONDO DE INVERSION (en adelante, €l Fondo) se constituyé el 23 de noviembre
dé 2005 bajo ia denominacion de Multifarido Japén, Fondo de tnversién. Con fecha 12 de diciembre: de 2008 el
Fondo cambio su denominacion por 1a actual. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de
4 de noviembre, de Instituciones dé Inversién Colective, en lo dispuesto en ei Real Decreto 1 .082/2012, de 13 de
julioy, por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa gplicabie.

El Fondd figura inscrite en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el numero 3.320.

El objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos. del publico para gestionarlos e invertirios en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rerdimiento del inuersor s¢
establezca en funcion de los resultados colectivos, Dada la actividad a la que se dedica el Fonda, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, sctivos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental gue
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resyltados del mismo. Por
este motive no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas ahualés respecto a 1a
informacion de cuestiones medioambientales.

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

El Fondo tiene establecido un objetivo concreto de rentabilidad, no ga_ra‘n‘tizadd, cuyas caracteristicas aparecen
detalladas en el Folleto del Fondo, inscrito én ja Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Segun: s€ indica en la Nota 7, la gestion y administracion del Fondo estan encomendadas a GlIG Fineco,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal). Al 31 de- diciembre de
2012, esta entidad pertenece al Grupo Kutxabank del que es enfidad dominante Kutxabank, S.A. (tras la
inscripcion en el Registro Mercantil de Bilbac con fecha 1 de enero de 2012 de las correspondientes escrituras
de segregacion de los negocios financiéros de Bilbao Bizkaia Kutxa, Aurrezki Kutxa eta Bahitetxea, Caja de
Ahorros y Monte de Piedad de Gipuzkoa y San Sebiastidn y Caja de Ahorros de Vitoria y Alava y su aportacion a
favor de Kutxabank, S:A.); al 31 de diciembre de 2011, la Sociedad Gestora pertenecia al Grupo BBK, del que
era entidad dominante. Bilbao Bizkaia Kutxa, Aurrezki Kutxa eta Bahitefxea.

Los valores mobiliarios estén bajo la custodia de Santander Investment, S.A. (Grupo Santander), entidad
depositaria del Fondo (véase Nota 4).

Fusién por absorcion

Con fecha 2 de mayo de 2012 el Consejo de Administracion de GIC Fineco, Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal} acordé, en calidad de Sociedad Gestora de los fondos, la



fusién por absorcion de Mulfioportunidad 1l, Fondo de Inversién (Fondo Absorbido) por parte del Fondo (Forido
Absorbents), manifestado posteriormente su conformidad representantes iegales de Santandér Investment, S.A,
v BNP Paribas Securitiss Services, Sucursal en Esparia, en calidad dée depositarios del Fondo Absorbente y
Fondg Absorbido, respectivamente, & través de la fima de la correspondiente solicitud de autorizacion ante la
Comisibn Nacional del Mercado dé Valores. Con fecha 22 de junio. de 2012 |a Comision Nacicnal del Mercado
de Valores auterizd el proyecto de la fusién descrita. Dichia autorizacion se conunico como hecho relevante y se
publico mediante anuncios en el Boletin Oficial del Estadog, el dia 3 de julio de 2012, asi como enla pagina web
de la Sociedad Gestora.

El Proyecte de Fusion fue comunicado a los partitipes de los fond'os afectados mediante una carta informativa
de la autorizacion y del derecho especial de sep_ar-ac_i'én- en los-términos previstos en el articulo 26.4 y 12.2 de
la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva. La carta informativa, a la gue s¢
acompafié un ejemplar del mencionado proyecto, fue remitida a los participes de los fondos afectados con fecha
6 de julio de 2012. '

La fusion quedd formalizada el 30 de agosto de 2012 mediante la firma del contrato de fusidn éntre la entidad
gestora y las entidades depositarias de los dos fondos, quedando el Forido Absorbide disuslto sin iquidacion y
transinitiendo en blogue todos sus activos y pasivos al Fonde Absorbente, sucediendo éste g titulo universal en
todos ios derechos y obligaciones al Forido Absorbido, teniendo la fusion efectos contables con fecha 29 de
agosto de 2012. La ecuacion de canje definifiva, calculada sobre la base de los valores liquidativos de fecha 25
de agosto de _2_012, gs la siguiente: 1,234635529 participacionés del Fondo por cada participacion de
Multiopgrtunidad II, Fendo de Inversion.

El régimen fiscal de la fusion es el especial establecido en el Capituig X del Titulo VIII de la Norma Foral
(Bizkaia) 3/1996 del Impuesto de Sociedades; Asimismo le es de aplicacion la exencion del Impuesto de
Transmisiones Patiimoniales y Actos Juridicos Documentados en virtud del apartado 20 deél articulo 45. 1.b) del
Texto Refundido de! Impuesto aprobado por Real Decreto Legislativo 1/1993 de 24 de septiembre.

En el momento de ia fusion el patrimenic, ndmero de participaciones en girctlacitn v resultado comprendido
entre el 1 de enero de 2012 y e 28 de agosto de 2012 del Fondo Absorbido es el siguiente;

Denominacion Pat’_mnomg z}mbuldo N° de participaciones Resultado
. a participes ;
Multioportunidad I, Fondo de 97.309,53 11.288,62 (2.016,20y |
In_\_fersmn . _ _ ) . _

En &l momento de la fusion el tnico participe del fonde absorbido éra la entidad gestora del Fondo.

.Baset 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 acuerda con
el marco normativo de infofmacién financiera que resulta de aplicacion al Fondo; que es | establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de sepliembre, de la Comision Nacional det Mercado de Valorés, scbre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva,
gue 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 la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
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financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2012 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante &} ejercicio términado en esa fecha.

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

b} Principios contables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y: normas de valoragion
descritos en |2 Nota 3. No existe ningln principio contable o norma de valotacion de caracter obligédtoria que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacion del patrimonio soni sensibles a los principios y politicas contables; criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por les Administradores de la sociedad gestora dei Fondo para ig
elaboracién de las cuentas. anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimacionés realizadas por fos
Administradores de su sociedad gestora para cuaniificar algunds de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
comprormisos que figuran registrados en ellas. Bésicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a fa
gvaluacion del valor razenable de determinados instrumentos financiéros y de posiblas pérdidas. por deterioro
de determinados actives. A pesal de que estas estimaciones se han realizado sobre |a base de la méjor
informacion disponible al ciérre del ejereicio 2012, es posible que acontecimientos que puedarn tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza. o a la baja) en los proximos gjercicios, lo- que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuérdo con la hormativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquigra que sea su politica de inversion, estan sujetas a las.
fluctisacionies del mercado y otros riesgos inhereptes a la inversion en valores (véase Nota 4}, lo gue puede
provocar que. el valor liguidativo de la pariicipacion fluciUe tanto: al alza como a la baja.

¢) Compatacién de la informacion

La informscion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejeicicio 2011 se presenta. Umica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondienté al ejercicio 2012.
Adicionalmente, durante el ejercicio 2012 se ha producido la fusion del Fondo con Muitioportunidad 1l, Fondo
de Inversion, Este hecho ha de tenerse en cuenta a la hora de comparar la informacion de los ejercicios 22 -
y 2011,

d) Agrupacion de partidas

Deferminadas. partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimaonio: heto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido inférmacion desagregada. en las correspondientes notas de la memoria.

e) Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2012 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2011.
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f) Correccién de grrores

Enla e!abo_racic’m de las cuentas anuales adjuntas no e ha detectade ningin errof sighificativo gue haya
stipuestio la reexpresion dé los.importes incluidos eri 1as cuentas anuales del ejercicit 2011.

3.  Normas de registro y valoracion

En la elaboracioh de ias cuentas anusles del Fondo correspondientes a Ios ejercicios 2012 y 2011 se han
aplicadg los siguientes principios, politicas contables y- criterios de valorgcion:

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

i. Clasificacion de los activos financieros

Los aciivos financieros se desgiosan a efectos de présentacion y valoracion en les siguientes. epigrafes: del
balance:

- Tesoreria: este epigiafe incluye, én su caso, [as cuentas o depésiios a la visfa destinados a dar
cumplimiento af coeficiente de liquidez, yd sea én el depositario, cuando éste sea uria entidad de crédito,
o en caso contrafio, la entidad de ¢rédito designada. en el follete. Asimismio $¢ incluye, en su caso, las
restantes cuertas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucion financiera para peder
desarrollar su actividad y, en su caso, el eféctive recibido por el Fondo en concdepio de garantias
aportadas.

- Cariera de inversiones financieras: se compone, en su ¢aso, de los siguientes e_pigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad dé estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

e Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores gue supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remunéracion consistente en un interés, implicito o explicite,
estableido confractualinente, e instrumentados en titulos o en anofaciones en cuenta, cualyuiera
que sea el sujetd emisor.

s Instiumentos de patrimonio; instrumeritos financieros emitidos por otras entidades, tales coro
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

« Instituciones de Iriversion Colectiva: incluye, en su case, las participaciones en otras instituciones
de Inversion Colectiva.

¢ Depositos en entidades de crédito (EECC): depésitos que el Fondo mantiene en enfidades de.
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria’.

¢ Derivados: incloye, eritre otros, el valor razonable de los contratos de futures y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera gue el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estricturados mantenidos por el Fondo:
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« Offos: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capifal-riesgo
reguladas en la Ley 25/2005, de. 24 de noviembre, asi como importes correspondientes & otras
operacicnes. no recogidas en los epigrafes anteriores.

= Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periadificacion de ios intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

« Invérsiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, eri su caso, y & los meros efectos de su
clasificacidn confable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones. acumuladas cuyo
reembolso sea problematice y, en todo caso, de aquellas réspecto a las cuales hayan traniscurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: fecoge, en su caso, el efectivo depositade en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones. en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuehtas deuderas que por cualquier concepto diférente a los anteriores ostente el Fondo frente a

- tercerps. La totalidad de los deudores se Clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”.
Las perdidas por deterioro de las. “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, e su Caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Detérioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos finaricieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacion. y valoraciéh en los siguientes epigrafes del
balance:

- Deudas a largo/corto pldzo; recoge, en su casc, 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 *Débites y partidas a pagar”.

- Derivados; incluye, entre. ofros, el valor razonablé de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primias cobradas por warranis vendidos y opeiones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratades, asi como los derivados implicitos
ircorporados, eh su casc, en los producios estructurades mantenidos per el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

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

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débiios, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciohes Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depésito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y parfidas a
pagar”.
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b) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y Valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados -a efectos de valoracion. como “Partidas. a cobrai”, y log activos
clasificados: en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialimiente, por su “valor razanable” {que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los acfivos se valoran por su coste amortizadg, contabilizandose los infereses:
deverigadas en el epigrafe “Ingresos finanicieros” de Iar cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interes efectivo. No obstante, si el efecio de no actuglizar los flujos de efectiva no es. significativo,
aquelias partidas éuyo importe se espera recibir en un plazo inferiér a un afic se valoran a su valor nominal.

Los activos financiéros clasificades a efectos de valotacion comd “Activos financieres a valor razonable coi
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de ia transaceitn), inciuyendo ios costes de fransaccion explicifos directamerite
atribuibles & la operacidn y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de: pago. Los intereses
explicitos devengados desde fa Ultima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de invefsiones
financieras — Intereses de la cariera de inversion® del activo del balance. Posteriormenie, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en gue se pudiéra incurrir én su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se ifripidan e la cuenta de pérdidas v
ganancias (véase apartado 3.¢.1i). '

En fodo caso, para la detérminacion del valor razonable de los activos finanicieros se atendera a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimenio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que results de aplicar el
cambio. oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio
ponderado si ne existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admiiidos atin a cotizacién: su valer razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de émisiones anteriores, teniendo én
cuenta factores coma las diferencias en sus derechos: econdmices.

- Valores representativos dé deuda cotizados: su valor raZonable es ¢l precia de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que ne esté disponible un
précio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio dela transaceion més reciente; siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias economicas desde el momento de la
transaccion. Ep este caso, se reflejaran las nuevas condiciones. utilizando comio referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado: activo,
se aplicaran téchicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en et momiento actugl de otros
instrumentos que sea susiancialmente el mismo, modelos de descuento de fiujos y valoracidn de opciones,
én su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen eri la medida de Io posible dates observables de
mercado {en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito det emiser).

- Valores representativos de deuda ne cotizados: su valor razonable es el precio que igua[a el rendimiento
interrio de la inversion a los tipos de ifterés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
inérementado en: una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cofizados: su valor razonable se caicula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
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par_tici'pada, corregido en €l importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, hetas de impuestos, que hibigran
sido identificadas y calculadas en el momernto de la adquisicién, v que subsistan en el momento de la
valoracitn. '

- Depositos en entidades de crédito y adguisiciones temporales de activos. su valor razonable se calculs,
generalmente, de acuerdo al precno que iguale el rendimiento interno de la invérsion a los 1ipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de Ia entidad.

- Acciones o parlicipaciones en ofras instituciones. de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonablé es el valor liquidativo det dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion. en un mercado o sisterna multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que séa representatwo
Para las inversiones en lIC de inversién libre, IC dé HG de iriversion libre e IIC extranjeras similares, segin
los articulos 73 y 74 del Redl Decreto 1.082/2012, se ufilizan, eh st caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estn negociados en mercados regulados, su valor rézonable es. ef
gue resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia, En él caso de que el mercado no sea

suficientemente liguido o se trate de instrumentos derivados no négociados en mercados regulados o
sisternas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la apiicacion de métodos o modelds de
valoracion adécuados y reconocidos conforme a lo estlpulado er la Gircular 872010; de 21 de diciembre, de
fa Comisian Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos fiiancieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y paitidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “valor fazohable” (que salvo evidéncia en contrario sera ei precio de la iransaccxon)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacidn, Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amoriizado, contabilizandose los. intéreses devengados en ¢l epigrafe “Gastos
financieros” de fa cuenta de perdldas y gdnancias mediante el meétodo del tipo de interés efective. No
obstante, si ef efecto de no actualizar los fiujos de éfectivo no s significativo, aguellas partidas cuyb imperie
sé espera pagar en un plazeé inférior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasifi c'ados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros. a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transacc:on) incluyendo los costes de transaccion 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 firme de actives adquiridos temporalmente o activos aporfados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente:o bien aportadcs en garantia.

¢) Baja del balance de.los activos y pasivos financieros

El tratamierito contable de las transferencias de activos financieros esté condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos vy beneficios asociados a los activos que se transfieren;
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1. Silos riesgos y beneficios se traspasan stistancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
{que constitityen el supuesto habitual) o de-las ventas con pacto de recompra por su valor razongble en'la
fecha de la recompra ~, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entré la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibies, considerando cualquier nueve
activo obtenido menos cualquier pasive asumido, v el valor en libros del active financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho active.

Se daran de baja los actives en los que concurra un deterioro notorio e irfecupéerable despues de su
inversidn con cargo a la cuenta de pérdidas y ganaricias.

2. Si se refiensn sustanciglmente los riesgos ¥ bengficios asociados al activo financiero: transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precie de venta mas
un interés, de los confratos de préstamo de valdres en los qué el prestatario tiene ia obligacion de
devoiver los mismos o sifrilafes activos u otros casos analogos ~, el activo financiers transferido no se
dara dé baja del balance y se contihuara valorandolo con los mismos criterios ufilizados antes: de la
transferencia. Por el contrario, se recoriocera contablemente un pasivo financiero asociade, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los aclives financieros: cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del cortrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantfa, en cuyo caso se daran de baja. Bl valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoterdn, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la IC" o
“Valores aportados como garantia por la 1IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Si ni se transfiefen ni se retienen sustancialmente los riesges y beneficios aseciados al activo financiero
transferido, @ste se dara de baja cuando no se hubiése retenido el control del mismio.

De acuerdo con lo anterior, lbs activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos dé efectivo que genheran o cuando se han transferido sustancialmente a terceros ios riesgos vy
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financierds solo se dan de baja de! balancé
cuando se han extinguido las obligacionés que generan o cuando se adquieren.

d) Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivades e instrumentos de patimonio, se contabilizan el dia de
coniratacion, mientras gue lds operaciones de valores representativos de deiida y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segan corresponda; del activo del balance, segun su natlraleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en ef epigrafe “Deteriorc ¥ resultado por enajenaciones
dé instrumeritos financieros ~ Resultados por operaciones de la carfera interior (o exterior)” de Ja cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacién de la operacion, aungue se desconozca ¢l nimero de participaciones ¢
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiguen éstas. Los importes entﬁegados-
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su casg, eri el epigrafe “Deudores” del balance.
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ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando. existén conipraventas de valores a plazo se registran en ¢l momento de la contrafacién y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contréte en los epigrafes “Compromises por'
operaciohes largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes *Deterioro vy resultado por ehajenacienes de instrumentos. financiefos — Resultados por
aperaciones con derivados” o "Variacién del valor razonable en instrumenitos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios dé valor se han liquidade o no en &l ejercicio, se registran las
diferericias que resultdan como censecuencia de Jos cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obistante lo anterior, por razones de simplicidad operaiiva, las diferencias que resultan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de coimpraventa de: divisas: a piazo, tarito
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe “Diferencias de cambio” de. la
cuenta de pérdidas ¥ ganangias, sin gue dicho. tratamiento tenga efecto. algune sobre &l patrinionio i sobre
el resultado del Fondo al 31 de diciembre de 2012, La conirapartida de estas cuentas se regisira en el
epigrafe “Derivados” de ia cartera intefior o exterior y del acfiVo o dél pasivo, segin su saldo, del balarice,
hasta la fecha de su liquidacidn, excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda PUblica, cuya
contrapartida se registra, en su caso, en los epigrafes “Deudores” o “Acreedores” del activo o del pasivo;
respectivamerite, segun st saldo del balance, hasta la fecha de su liguidacion.

jii. Adquisieién temporal de activos

Cuando existen adquisiciories temporales de activos o adguisiciones con pacto de refrocesion, se regisiran
en el epigrafe "Valores representafivos de deuda® de la caftera interior o exterior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a les que haga réferencia.

Las diferencias de valor razoriable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan 2 la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumenios
financieros— Por operaciones de la cartera intetior (o exterior)”.

iv. Contratos de futiiros, opciones y warrants y ofros derivados

Cuando. existen operaciones de conlraios de futuros, opciones yio warranfs se registran en el momento de.
su coniratacion y hasta el momento del cierre de la posicion ¢ el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segun su riaturaleza y por el importe nominal comprometido.

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

En el epigrafe “Detidores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fordos depositados en
concepto de garantia en los mercados cormespendientes para poder reafizar operaciones en los mismos.

En jos 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 liguidacion dé la operacion, se regisiran las
diferencias que resittan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos confrafos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Dérivados” de ia cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, seglin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion:
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E‘__n aguellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Delerioro y iresultado por enajenacionas de instrumentos
financieros - Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta dé perdidas y ganancias,

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial
o posterior del activo subyacente adquirido 6 vendido, gliedando excluidas las operacionés due se liguidan
por diferencias,

v, Garantias aporfadas al Fondo

Cuando existen valorés aportados eh garantia al Fondo distintos de efectivo, el-valor razonable de estos se
registra en el épigrafe “Valores redibidos en. garantia por la IC” de las cuentas de orden. En ¢aso de venta
de los valores dpoitados en garantia, se reconoce un pasive finarciero por el valgr razonable de su
cbligacion de devolverlos. Cuando existe efectivo. recibido. en garantia, se registra en ef epigrafe “Tesoreiia”
del balance.

e) Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, & gastos eingresos liguidados por anticipado gue
se devengardn e el siguiente’ ejercicio. No inicluye los intefeseés devengados de cartera; gue se recogen en

el epigrafe “Cariers de inversiories financieras — Intereses de fa cartera de inversion™ del balance.

f) Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonic propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se .registran en el epigrafe “Patrimonio afribuido a participes 0 accionistas — Fondos
reembotsablés atribuidos a participes o accionistas — Participes™ del balance.

L.as participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reemboiso, en funcién de! valor
liguidativo correspondiente al asignad:o, por la eéntidad bancaria al abano, y a efectos de su reembolso, en
funcién del valor liguidative del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los
criterios establecidos en la. Circular 6/2008, de 26 de rioviembre, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores. Los importes correspondiéntes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan,
respectivamente, al eplgrafé “Patrimonio atribuido a participes o accionistas. = Fendes reembolsables
atribuidos a participés o accionistas — Participes” del balance.

El resultado del ejercicio del Fondo, sea bengficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
(en caso de bengficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas -
Fondos reembolsables atribuidos a participes e accidnistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2012 y 2011, en el epigrafe “Patrimonio atfibuido_a participes. o accionistas — Fondos reéembolsables
atribuidos a participes: o accionistas — Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados.
(positives o negativos) que se encontraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian geneérado en ejercicios anterieres al ejercicio terminado en dicha fecha.

g) Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamenie se resumen los criterids mas significativos utilizados, en su caso, por €l Fondo, para el
reconocimiento de sus ingrésos y gastos:

10
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i. Ihgresos por infereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adguisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacien del método del
fipo de interés efectivo, a. excepcion dg los intefeses correspondientes. a inversiones morosas, dudosas o €n
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de 1os intereses provenientes de
la: cartera de activos financieros se registra en &l epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses. de
Iz cartera de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en €l epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras soci_eda_des se reconocen, Bn su ¢aso, como irigreso en el epigrafe
*Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en Qqué nace el derecho a
percibirlos por el Forido.

fi. Comisiones y concepios asimitados

Los ingresos: ge_nerad'o’s a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacin-a los inversores, en su easo;
de comisiones de suscripcidn y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” dé la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe: el Fondo como consecuencia de la retrocesion de coinisiongs. previamente
soportadas, de manera dirécta o indireciamente, se registran, er su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a la HC” de la cuenta de pérdidas y ganancias:

Las comisiones de gestion, de deposito asi como ofros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion’
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

iii. Varacion del valor razonable en instrumentos financieros

Los activos financieros se desglosan en funcion del registro de sus variaciones de valor de la siguiente
manera; ’

- Contratos de opciones y warrants: El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de
los activos y pasivos financieros, realizado o no realizado, producido en el sjerciclo, se registra en los
epigrafes “Detericro y resultado por enajenaciones de instrumentos finahcieros” y "Variacion del valor
razonable en instrumentos financieros’, segun corresponda, de: la clignta de pérdidas y ganancias del
Fondo (véanse apariados 3.b., 3.bii y 3.0). No obstante lo anterior, por razones de simplicidad
operativa, cuando se producen enajenaciones de instrumentos no sujetos a liguidacion diaria del
beheficio o pérdida, el Fohdo registra las variaciones. de valor razenable producidas en el dia de su
venta respecto a ld valeracion del dia anterior en el epigrafe. “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumientos financieros™, manteniendo en &l epigrafe *Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias los resuliados. previos de la valoracion de estos
activos, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre el resuliado: del
Fondo al 31 de diciémbre de 2012
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- Resto de instrumentos financieros: El beneficio ¢ pérdida derivado de variaciones del valor razonable
de los activos v: pasivos financieros, realizado o no réalizado, producido en el EjEfCICIO se registra en
los epigrafes “Deteriore y resultado por enajenacaones de instrumentos financieros’ y “Variacion del
valgr razonable en instrumentos financieros’, segiin corresponds, de ld cuenta de pérdidas y ganancias
def Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.bii y 3.7): No obstante lo anterior, por razones de simplicidad
operativa, el Fondo registra las variaciones de valor razonable procedentes de activos endjenados
producidas desde la fecha dé adquisicion, aunque ésta sea antérior al inigio de cada gjércicio, en et
epigrafe “Detefioro y resultado por énajendciones de instrumentos: financieros” con contrapartida er el
epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros™ de la cluenta de pérdidas y
ganancias, sin que dicho tratamiento ténga efecto dlguno sobre el patfimonio ni sobre el resultado del
Fondo &l 31 de diciembre de 2012.

iv. Ingresos y gastos no financiercs

Se reconocen contablemente de acusrdo con el criteric de devengo.

h} impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reeonocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto: corriente y el gasto o ingreso. por el inpuesto
diferido.

El impuesto cortiente se corresponde con la cantidad que safisface &l Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales. def impuesto sobre beneficios, considerando, en su ¢aso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las refenciones y pagos a@ cuenta.

El gasto o ingreso per impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con €l reconocimiento y la
cancelacion de jos pasivos y acfivos por impuesto diferido; que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferenté valoracion, contable y fiscal, de los elementos pattimoniales. Las diferencias
temporafias: imponibles dan lugar a pasivos por impuesto. diferido, mientras quie las diferencias temporarias
deducibles y-los créditos por dedicciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a actives por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconecimiento de un activo par impuesto diferido en ningln case y s6lo se reconocéran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados posiivos. Las peérdidas fiscales
gue pueden compensarse, en sU caso, sé registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existén pasivos por impiiesto diferido se reconecen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos sé

realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En casd dé
modificaciones en las normas tribitarias, se producirén los correspondientes ajustes de valordcion.

i) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de! Fondo es el euro. Consecuentemenie, todos los saldog y transatciones
dencminados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera’.
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Cuando existen transacciones denomiriadas. en moneda extranjera sé convierten a euros utilizando tos tipos.
de cambic de contado. de la fecha dé la transaccién, entendiendo como tipo de cambio. de contade el mas
répreseritativo det mercado de réferencia & la fecha o, en su defecto, det dltimo dig Habil anteri_or a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
maneda funcional sé régistran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe nelo, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de péididas y ganancias; para el resto
de partidas monetarids v las partidas ne monetarias: que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diférencias de cambig se lievaran conjuntamente con las pérdidas y ganaricias derivadas de
la valgracion (véase Nota 3.g.iii).

/) Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondao operacmnes vinculadas de las prevnstas en el articule 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 138 y 139 déi Real Decreto 1. 082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispene de und politica por escrito en materia de conflictos. de interés- queg vela por la independencia en la
gjecucion de las distintas furiciones. dentro de la sociedad gestora, asi come la existencia de 0n registro
regularmente actualizado de aguellas operaciohes y actividades deésempefiadas por fa seciedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora deber& disponer de un procedim:ento intero formal pars cerciorarse de que las operaciores
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y & precies o en cohdiciones iguales o mejores que los.
de mercado. Segiin o establecido en la normativa vigente, los informes periddicos régistrados en la
Comision Naciondl del Mercado de -Valores inciuyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por quuldamon e intermedidacion, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversidn colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de |a sociedad gestora del Fondo, el impdrte de los depésitos y adquisiciones temporales dé activos
mantenides con e! depositario y. el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por gl Grupo de la sociedad gestora,

Cartera de inversiones financieras

Ei detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su cdso, el saldo
de los epigrafes “Depdsitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciernbre de 2012 el desglose por plazos de vencimiento de los valores représentativos de deuda, es el -
siguiente:

Vencimiento Euros

Inferiora 1 afio _ 35.553.261,74
35._553.'261,'1’_ 4

Al 31 de diciembre de 2012, en el epigrafe “Cartera interior — Valores representativos de deuda’ del activo del
balance se incluyen 7.490 miles de euros correspondientes a adquisiciones temporales de activos (Deuda
Piiblica) cuya contraparte es la entidad depositaria.
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Adicicnalmente, al 31 d& diciembre de 2012, ¢l Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas. de

COMPpromiso:
Et’;ros-'
‘Compromisos. por operaciones largas de|
derivados
Futuros comptados . _ _ 6.986.359,58
Total . | 6.986.359,58

Al 31 de diciembre de 2012, la totalidad. de las posiciones en cuenias de compromiso mantenidas por el Eondo
fenian un vencimientg inferiof al afio.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2012 ia fotalidad del importe que el Fondo tenia registrado en el epigrafe
“Activo corriente — Cartéra de inversiones financieras ~ Cartera exterior — Derivados” del dctivo del balancé
corresporide a parte de los futurgs mencionados anteriormente, estando dichas posiciones denominadas en
moneda no eure (dblares americanos). Al 31 de dicie_mbre de 2012 Ia totalidad del importe que el Fondo teria
registrado en el epigrafe “Pasivo corriente - Derivados” del pasivo del balance corrésponde a parte de los futures
mencionadas anteriormente, estando dichas posiciones. denominadas en moneda no eurp {(dolares americanos).

En el épigrafe “Deudores” del batance al 31 de diciembre de 2012 se recogen 413 miles de euros (3.545 miles
de euros al 31 de diciembre de 2011) depositades en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones €n los mismos.

Los valores y activos gue integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Santander Investment, S.A, o en tramite de deposito en dicha entidad (véznse Motas 1 v 7). Los valores
mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituitse en garantia de ringuna:
clase, salvo para senir de gafantia de las operaciones que el Fonde realice en los mercados sectindarios
oficiales de derivados y en los mercados no organizados de derivados, cumpliendo ibs requisitos establecidos en
la iorma aplicable, y deben estar bajo la custodia de las entidades legaimerite habilitadas para el ejercicio de
esta funcién. ’

Gesfion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mécanismos. necesarios para controlar la exposicién a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambig, asi como a los. riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.08212012, de
13 de juiio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza
por la sotiedad gestora. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los qué esta sujeto el
Fondo:

« Limites a la inversidn en ctras Instituciones de Inversion Colectiva:
La inversidon en acciones o participaciones emitidas por una unita lIC, no podréd superar el 20% del
patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversién se base en la inviersion en un Unico fondo.

Asimisma, la inversion total eén 1IC mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.
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¢ Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un, mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este iimite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en. los
emisores en los gue supere el 5% no exceda del 40% del patrimionio del Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando. se trate de inversitnes en valores emitidos o avalados por un Estade miembré
de |4 Unién Eurcpea, una comunidad autonoma,; una entidad local, un organismo intemacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacidn dé solvencia otorgada
por una agencia espécializada en calificacion de riesgos: de recdriocido prestigio, no inferier a ta del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el fimite del 35%, en el folleto y en toda publicacidn de
promocién del Fondo deberd hacérse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisorés’en cuyos valores se tiene intencion de inverir o se tieng invertido. més. del

35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% dé su patrimonio. en valores
emitidos 6 avatados por un ente de los sefialados en el articuio 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
sera necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y quela inversion en valores
de una misma emision no supere el 30% del activo de! Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades. de crédito cuyo importe. esté garantizado,
por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emision y que gueden afectados de
forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los: interesas en el ¢asg de situacion concursal
del emisor. El total de las inversiones en este tipa de: obligaciones en 125 que se supere el limite del 5%
g podrd superar el 80% del patrimonio del Fonda.

A estos efectos, las entidades pertenecierites a un nismo. grupe econdmico: se. consideran un Gnico
emisor.

o Limite general a la inversion en derivados en fondos cen un ebjetivo concreto de rentabilidad:

La exposicién total al riesgo de miercado asaciada a insttumentos financierog derivados no podra
superar ef patrimonio peto del Fondo. Excepcionatmente, el Fondo podra superar dicho limite hasta un
maximo del 120% sobre el patrimonio durante un plazo inferior & 3 meses. Por exposicion total al riesgo
se entendera Gualquier obligacion actual o potencial gue sea consecuencia de la utiizacién de
instrumeiitos financieros derivados, entre los que se incluiran las ventas al descubiérto,

Las primas pagadas por la compra de opmones bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operacionies estructuradas, en ninglin caso podran superar el 10% del patrimonio del
Fondo. No estaran sujetas a los limites previstos en este apartado las HC que lieven a cabo una gestion
encaminada a la consecucién de un objetivo concreto de rentabilidad.

La exposicion al resgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con. caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte s una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados; aclivas e instrumentos financieros,
obligaciones emitidas, por entidades de crédito. cuyo importe esté garantizado por activos gue cubran
suficienteménte los compromisos de la emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolse
del principal e intereses y depésitos que ef Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% det
patrimonio del Fondo.

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

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un dnico
emisor.
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» Limites a la inversion en valores, no cotizados;

los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion. a su libre
transmisidn. '

Queda prohibida la inversién del Fonde en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
@ sit grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, RO podra tener invérfido mas del 2% de su
patrimonio. en valores emitidps o avalados por una misma entidad. igualmentg, no podré tener mas del
4% de su patrimonio invertide en valores emitidos ¢ avalados a entidades pertenecientes a un mismo
grupo,

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

« Acciones y parficipaciones. de IIC de caracter financiero no auforizadas conforme a la Dirgctiva
2009/65/CE, de 13 de julic domiciliadas eh paises no OCDE con ciértas limitaciones.

+« Acciones y participaciones de liC de inversion fibre v de HC de LIC de inversion libré
espafiolas.

s  Acciofes y participaciones dé Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.
« Coeficiente de liguidez:

El Fondo debera mantener un coeficiente minirio de liquidez del 3% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mehsual del Fondo.

» Obligaciones frenie. a terceros:

El Fondo podréd endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria; siempre gue se preduzca porf Un plazo no superior & un mes, o por adquisicion
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezea 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 liguidacion de la operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

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

Riesgo de crédito

Ei riesgo de crédito representa’ las pérdidas que sufrifia &l Fonde en el caso de que alguna coritraparie
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con &l mismo. Diche rigsgo se veria mitigado con los limites
a la inversién y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liguidez

En el caso de gue el Fondo invittiese en valores de baja. capitalizacion o en mercadgs con una reducida
dimension v limitado volumen de contratacion, o inversion en ofras Instituciones de inversion Colectiva con

liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ellg, ia sociedad gestora:
del Fondo gestiona el riesgo de liguidez inherente a la aciividad para asegurar el cumplimiento de los
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coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los requenmlentos
de sus participes..

Riesgo de mercado

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

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija ¢onlieva un riesgo de tipo de interés, cuya
flictuacién de fipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para actives a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: fa inversion en activos denominadps en divisas distintas: det euro conligva un
riesgo: por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos dé patrimonio conlleva
gue la rentabilidad del Forido se vea afectada por la volatilidad de los mercados en l6s gué invierie,
Adicicnalmente; la inversion en mercados considerados emerdentes puedée conllevar, €n su caso;
riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indolé politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentfan deseritos én el Folleto
informativo, segln lo establecido en 1a normativa aplicable.

5. _ Tesoreria

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

Euros:
Cuentas en el depositario:
Santander Investment, S.A. (cuentas en eurds) 10435509
104.355,09
Otras cuentas de tesoreria:
Oftras cuentas de tesoreria en dolares (16.581,91})
Otras cuentas de tesoreria en euros 14.100,321
(2481,59)]
101.873,50

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes en euros mantenidas por el Fondo han devengado en
el ejercicic 2032 un fipo de interés anual dei EONIA menos un puntd perceniual, revisable y liquidable
mensualmente.

6. Participes
Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el patrimonio del Fondo estaba formalizado. por participaciones de iguales

caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confierer: a sus. propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimenio.
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Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el caleuio de! valor de cada participacion se ha. efectuado de la siguiente
manera:

_ Furos_
31-12-2012 | 31-12:2011 _

Patrimanio atribuido a participes o accionistas del Fondo

al cierre del ejercicio 36.171.812,89 38.908.554,50

Valor liquidativo de la parficipacion T el 610
\° Participaciones T TSa77961.30] 581137238
N° Participes _ : _ - 329 _ 315

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversion no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para lievar a cabo la reconstitucion permanente dei
pdmero minimo de- participes. :

Al 31 de diciembre de 2012, GIIC Fineco, Sociedad Gestara de Instituciones de |nversioh Colectiva; S.A.
(Sociedad Unipersonal), mantenia una participacion 0.27% del patrimonio del Fondo. Al 31 de dicienibre: de 2011
no tenia participacion en el Fendo.

Otros gastos de explotacidn

Segun se indica en la Nota 1, la direccién y gestion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio, durante los ejercicios 2012 y 2011, el Fondo ha pagado una comision del 0,50% calculada sobre el
patrimonio diaric del Fondo, que se satisface mensualmente.

Adicionalmente, el Fondo ha devengado como gasto una comision del 5% calcutada en funcion de la
rentabilidad neta obtenida por el Fondo con respecto a la rentabilidad media de las Letras del Tesoro mas. un
diferential. Esta comision se liguida anualmente. Ea Sociedad Gestora imputa al Fondo esta comisian sobre
resultados, de acuerdo a lo establecido en la Circular 6/2008 de 26 de noviembre, de la Comision Nacional d_el
Mercado de Valores, solo en aquelles ejercicios en los que el valor liguidativo sea supefior a cualquier ofro
previamente alcanzado en ejercicios en los gue existiera una comision sebre resultados. Al 31 de diciembre de
2012 y 2011 se ha devengado un imparte de 7 y 18 mile's de euros, respectivamente, por gsie concepto.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comision del 0,10% anual calculada sobre el
patrifnonio diario del Fondo durante los ejercicios 2012y 2011, que se satisface trimeastralmente.

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 inversiéh colectiva gestionadas por entidades perienecientes al
Grupo Fineco (subgrupo de entidadés que forma parte del Grupo Kutxabank), no supera los limites maximos
legales establecidos. Adicionalmente; el nivel maximo de comisiones de gestion y deposito que soporta, sobre la
parte de. c¢artera invertida, en su caso, éen instituciones. de inversion colectiva gestionadas por entidades no
pertenecientes al Grupo Fineco, no supera los limites establecidos a tal efécto.en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceplos, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, se incluyen en €
saldo del epigrafe “Acreedores™ del balance.

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta ia Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objete la concrecion y desarrolic de las
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funciones de vigilancia, supervision, custadia y administracion de las entidades depositarias dé las Insfiticiones.
de: Inversion Colectiva, Las principales funciohes son;

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

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

3. Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos utilizados por [a sociedad gestora para el calculo del
valor liguidativo de las participaciones del Fondo.

4. Contrastar con caracter previo a la remision a la Comision. Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad: y suficienéia dé la informacion publica periddica del Fondo.

Verificar gue los procadimientos de comercializacion establecidos por 2 sociedad gestora del Fondo
cumplen con la normativa aplicable.

o

6. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos finaricieros. que integran el patrimahio. del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, cohservando en todo caso la responsabilidad
denvada de a realizacion de dicha funcion.

7. Comprobar que las liquidaciones de. valores y de efecfivo son recibidas en él plazo que determinen las
reglas de liquidacion que rijan los correspondientes mercados,

8. Asegurar que las suscripciones y reembolsos cumplen con los procedimientos establecidos en el folleto det
Fondo asi como en la legislacion vigerite.

incluido en el saldo de! epigrafe “Ofros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2012 se recogen los honorarios relativos a servicios de. auditoria de cuentas anuales dél Fondo, porun
imporié de 2 miles de euros (2 miles de euros en el ejercicio 201 1).

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el Fondo no tenfa ningin importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiente superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en 16s: éjercicios 2012 y 2011 a dichos proveedores se
han realizade dentro de los limites legales de aplazamiento.

8. Situacion fiscal

Ei Fondo fiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los imipuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2008 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2011, en el epigrafe “Deldores” del balance se recogen saldos deudores cop la
Adminisiracion Plblica en conicepto dé rétenciones y/o otros saldos pendientes dé devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por impore de 39 miles de eurcs, respectivamente. Al 31 de diciembre
de 2012 rio se recoge saldo por esté concepto.

No existen dife‘r'encia's significativas entre el résultado contabie anies de impuestos del ejeicicio y la base

imponible antes dé& compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legisiativo 4/2004, de b de marzo).
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Cuando se generan resultados positives, €l Fondo registra en el epigrafe "lmpuesto sobre béneficids” de &
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto. sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de fa 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).

El Real Decreto-Ley 8/2011, de 19 de agoste, introdujo una serie de madificaciories tributarias con efectos para
los periados impositivos que Se hayan iniciado €l 1 de enerp. de 2012. En concreto, en el caso de existir bases.
imponiblés negativas, se amplia &l plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios futures de
guince a dieciocho ejercicios, en determiniadas condiciones.

Los Administradores de la sociedad gestora no esperan que, en case de inspeccion del Fondo, Surjan pasivos
adicionales de importancia:

9. Acontecimiéntos posteriores al cierre

Tal ¥ como se comunicé a CNMV como Hecho Rélevante, el dia 15 de marzo de 2013 el coeficiente de
obligaciones frente a terceros del Fondo superd el limite legal del 5% del patrimonio debido a un descubierto en
la cuenta corriente. La situaéion quedo regularizada el siguiente dia habil.
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Anhexo: Detatle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2012

FON FINECO GESTION Il, FONDO DE INVERSION

' Divisa o Descnpmén - - Euros

EUR Obhgacmnes|ESTADO|0 030[2013-01-02 | 7.490.000,00
'TOTAL Cartera mterlor- Valores representatlvos de deuda 7.490..060,0_(}
EUR | LetrasESTADO ALEMANJ, 0202013-61-23 | 28.063.261,74
TOTAL Cartera exterior- Valores representatlvas de deuda | 28.063.261,74
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Fon Fineco Gestion I, Fondo de Inversion

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

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

2012 ha side un afio de contrastes y con unos protagonistas muy claros: los Bancos Centrales.

El primer trimestre comenzd de forma esperanzadora con subidas generalizadas en los indices de renta
variable. Sin embargo, al igual que ocurmié én 2011, segun iban pasando los meses, el horizonte empezd a
lienarse de Aubes negras con los paises europeos de Ia periferia como actores principales. Una vez resuelto el
preblema griege en marzo, ef fesgo de contagio se empezd a extender a Esparia e ltalia con el consiguients
miedo (o mejor dicho, *panica™ de los inversores de que el Eurc corria grave peligro. El escenario de que
Alernania y los paises fuertes de la Eurozona decidieran abandonar el proyecto europeo (o que se expulsara &
los paises “pobres”) empez6 a parecer factible ya que la negativa de dichos paises para la creacion de
eurobonos, establecer una garantia de depositos para la barica europea y su reticencia a que el Banco Central
Europeo comprara bonos de los llamados PIGS. (Portugal, Irlanda, ltalia; Grecia y Espafia) empezaba a dejar
sin oxigeno al sur de Europa. De esta forma, lds meses de junio y julio proporcicnaron momenios: de- gran
fension que hacian presagiar otro verano. para olvidar, '

Contfa todo pronostico y con una sensacion por parte de la comunidad inversora de gue se habia evitado Ona
grisis de una magnitud incalculable, el Consejo Européo consiguio llegar a un acuerdo dé minimos a finales de
junio que posibiiité. una subida de los mercados en tomo &l 5% en Europa el Gltimo dia del segundo semestre y
asi, salvar los muebles de los mercados de renta variable.

Pero lejos de haberse resuelto €l problema, se vio que era una patada hacia delante con una base muy débil, lo
gue aprovecharon |os. euroescepticos para seguir atacando a la Eurdzona duranie el mes de julio. Fue el 24 de
julio cuando la prima de riesgo espaiiola (la diferencia en rentabilidad del betio espafiol a 10 afios fiehte al bono
aleman al misma plazo) alcanzé su nivel record de 638 punios basicos. Algo que era totalmerite insostenible
para un pais cuya deuda sobre PIB estaba en torno al 90% y cuyo acceso a los mercados para financiarse sge
antojaba cada vez mas dificil.

De nuevo, cuande parecia que no. habia solucion posible, el presidente del Banct Central Eurcpeo, Mario
Draghi, sali¢ en defensa del Euro al garantizar que desde esa insfitucion ibah a hacér lo gque fuera necesario
para evitar a ruptura de la moneda dnica. Estas declaraciones que hacian ver que los especuladores iban a
terier al BCE como rival tranquilizaron a los mercados y se pudg ver iridices como ef lbex-35 subir
aproximadamente un 13% los (ltimos: cuatro dias del mes de julio,

Mientras tants, en EEUU el homonimo de Draghi, Ben Bernanke. no estaba convencido sobre la estabilidad del
crecimiento de la principal économia mundial. E! sector inmobiliario empezaba a repuntar y los mercados
financieros estaban en terreno positivo, facilitardo Ia generacion del efecto riqueza para impulsar el consumo,
pero no mejoraba el desemplec, el gran caballo de batalia. Con las elecciones a la vuelta de la esquina,
Bernanke anuncidé la implementacion dé la tercera fase de su politica monetaria expansiva (el llamada
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Quantitative Easing 3} én su discursc anual en Jackson Hole a fiales de agosto; lo que suponia uri empujon a
fos activos de riesgo, ’

Unos dias mas tarde; Draghi volvia a retomar protagonismeo-anunciando que el BCE comprana bonos soberanos
con vencimienio hasta 3 afios: de aquellos paises que pidieran ef comunmente denominado “rescate”. Los bohos
de los paises périféricos experimentaron un rally hasta final de afto muy significative descontando que paises
como Espafia; que tenfan que hacer frente a vencimientos de deuda importantes hasta final de: afio ¥ durante
2013, acabarian pidiendo ayuda, tal y como habian hecho en junio cuando: Espafia pidio 100.000 millones de
éuros para sansar la banca.

Estos discursos franquilizadores dé los bangueros centrales, apoyados por la implementacion de polltlcas:
monetarias laxas, han hecho que los riesgos de éventos extremos hayan desaparecidé con la consiguiente
revalorizacion especialmente de los aclives de mayor riesgo. La liquidez ha ido traspasdndose poco @ poce
desde los activos “refugio” como las cuentas cormientes, los benos de paises como Alemania d EEUU o inchiso
de empresas “blue chips” a acfivos de més. volatilidad como ios high yield o bonos de gobiemo o de empresas
de pdises emergentes, mientras gue los més afrevidos han empezado a entrar en renta variable, lo que ha
provocado que pocos actives de tode el universo de inversidn han tenido rentabilidades riegativas. en. 2012.

La revalorizacion indiscriminada de la gran mayoria de activos €n.2012 va a ser lrrepetlble en 2013. Para poder
batir 4 la inflacién habra que asumir mayores riesgds. y por tanfo, mayor volatilidad.

Por ultirio, rio olvidemos Ia importaricia de las divisas. Estas politicas monetarias de los bancos centrales estan
generando consecuéncias S|gn|f cativas en el délar, €f euro, la libra y el yen entre 6tros, lo que plede hacer gue
una inversién exifosa en divisa tocal no o sea tanto enla divisa relevante para el inversor.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo:

Dada su actividad, el uso de instrumentos firancieros por el Fondo (véase Noia 4 de fa Memoria) esta destinado
a la consecucion de su. objeto; ajustando sus objetivos y politicas dé gestion de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y rigsgo de flujos de caja de acuierdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 ¥ Circulares corfespondientes emitidas por 18 Comisién Nacional del
Mercado de Valorés) ast como.a |a politica de inversién establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012

Nada que resefiar distinto de 1o comgntado en la Memoria.
Investigacién y desarrolio
Dado su objete social, el Fondo no ha desarrollade ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo.

Adquisicion de accionés propias

No aplicable.



Diligencia que levanta ef Secretario Consejero del Consegjo de Administracion de GIC Fineco, Sociedad
Gestora de Institucicnes de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal), sociedad gestara de Fon
Fineco Gestion [i, Fondo de Inversion, Esther Arricla Garcla, para hacer constar que todos los miembros del
Consejo de Administracién de la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento, dque se
compone de 27 hojas de papel fimbrado, impresas por una cara, comprensivo de la memoria, balance,
cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion,
correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2012, firmando todos y cada uno de los sefiores
Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacian, de lo que doy fe.

Bilbao, 27 de marzo de 2013

El Presidente del Consejo de Administracion

= yﬂm
Fdo.: éedro Echano Ba;ua

Consejero:

£
;
/Fdo.: Enr/jéue Saez Uribarri



ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas v ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio 2012 del Fonde Fon
Fineco Gestidn I, Fonde de Inversion se compone de 27 hojas de papel timbrada, impresas por una cara,
referenciadas con la numeracion N 82520818 & N 82521078, ambas inclusive, habiendo estampado sus
firnas los miembros del Consejo de Administracién de GHIC Fineco, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A.U., sociedad gestora del Fondo, en la diligencia adjunta firmada por mf en sefal de
identificacién.

Bilbao, 27 de marzo de 2013

Secretario Consejerc



