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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de : .
Seguros Bilbao Fondos, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales de Seguros Bilbao Fondos, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A. (en adelante, la Sociedad), que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2012,
la cuenta de pérdidas y ganancias, ¢l estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo
y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los Administradores son
responsables de la formulacion de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de
informaci6n financiera aplicable a la entidad (que se identifica en la Nota 1-b 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 Espafia, que requiere
el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales
y la evaluacién de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados ¥ las estimaciones
realizadas, estin de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién,

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 de Seguros Bilbao Fondos, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A, al 31 de diciembre de 2012, asi como de los resultados
de sus operaciones y de sus flujos de efectivo 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 gestién adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y
no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene
el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2012. Nuestro trabajo
como auditores se limita a la verificacion del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo
parrafo y no incluye la revisién de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la
Sociedad.

INSTITUTO DE
CENSORES JURADOS
DE CUENTAS DE ESPANA

Miembro gjerciente:

BELDITTE, 8.1,

Aje 2013 . 01/13/03538
COPIA GRATUITA

Este informe esta sujeto a la tasa
aplicabte establecida en la
Ley 44/2002 de 22 de noviembre.
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Defeitte, 5.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccién 8%, falio 188, haja M-54414, inscripcion 964 C.LF: B-79104469.
Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1. Torre Prcasso, 28020, Madrid.
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CLASE 87

i H
DE EURO __

SEGUROS BILBAO FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, S.A.

BALANCES AL 31 OF DICIEMBRE DE 2012 v 2011 {NQTAS 1 A4d)

0L0/89561

{Eurca)
ACTIVO Nota 311212012 3202011 {4) PASIVG ¥ PATRIMONIQ NETO Nota INM2005Z | 312011 {*}
TESORERIA 5 54.853,26 29.54634 [ PASIVO:
CARTERA DE NEGQCIACION: - - CARTERADE NEGOCIACION -
Vnlores represeniativac do deuda - -
Inctrumentcz de capital - - OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONARLE CON
Dorivades do negociacidn - - CAMBIOS EN PERDIDAS ¥ GANANGIAS -
Ctroz aclivaz financieros - -
FPro-moemona Prestidos oan garanha - - PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO: 1.066,403,92 | 1.128.573.29
Coudas con miermadianes financiaras 10 102283015 | 1084 404,50
CTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON - Doudaz can pariiculargs - -
CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANGIAS: - - Empréatios yposiws subordinados - -
valares rpresentabves de doudn - . Oros pasives inancieroz 24 y25 3377377 44 108,70
Cros nsum enlos de capial - .
Otronz actrns Bnanclefos - - CERIARDS DE COBERTURA -
Pro-memona. Prestados o an garsntia . .
PASIVOS ASOCIADOS CON ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA -
ACTIVOS FINANCIEROS DISFONIBLES PARALAVENTA: 1.956.780,28 1.233.600,43
Valorac repraeeniativoz da deuda [ 1 458.785,52 620464 87 | PROVISIONES. 11 27.280.7% 10.435,52
Otros Insbumento: de capital 7 4098.024.76 61311558 | Fondas para ¥ i (L1 - -
Pro-memaorin’ Preatodos o an garantin - N Proutiones pars impues - .
Ctas prawsionac 27 288,79 10.43512
INVERSIONES CREDITICIAS: 1.0658.827.27 2.025.399.50
Crédito minlermedianios fnanciaros a 1088.827.27 2 025.30050 | PASIVOS FISCALES 15 8.989.47 J.085.7)
Crédiva m paficulatns - - Cofrionios -
Ouos scbves fnanciatos - - Diferidos 8.080.47 308573
CARTERA DE INVERSION A VENCIMENTO - - RESTO DE PASIVOS 1215 23.631.35 21.583,00
Fro~nemonae. Frestados o en garantia - -
TOTAL PASIVD 1116831363 | 1.163.887.14
DERADOS DE COBERTURA - -
FONDOS PROPIOS: 2.002.868.75 | 2.211.010,61
ACTIVOE NO CORRIENTES EN VENTA: - - CAPITAL: 13 391.300,00 391.390,00
Valoies rebresanktws de douda - - Esctturndo 381 .300.00 361 300,00
Instrum ento: de copital - - Menos - Capilal no sxgido . .
Activo maternial - - PRIMA DE ERASION - .
Otror. - . RESERVAS 14 1.420610.8% | 1.708 57587
OTROS INSTRUMENTOS DE CAPITAL: - -
PARTICIPACIONE S Ll Bt.101,52 B1,101,52 | Menos - Valores propios N -
Enudodes del Grupe 8110152 8110152 | RESULTADO DEL EJERCICIO 210675014 | 22394 534,74
Enbdndos muligrupo - - MENGCS . CIMDENDOS ¥ RETRIBUCIONES {2 178.800,60) (2.372 500,00)
Enudades asocladas . -
AJUSTES POR VALORACION; &y7 22,128,25 4.21%,55
CONTRATOS OE SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES . . Activos financiaras disponibles pacs i wnto 22.128.25 421955
Cobarras 4+ 65 luos de efesctve . -
ACTIVO MATERIAL - - Cobarnuras de Inversionss natas en hegecios on of extranjers - -
De usopropic . - Difsrenciac ds cambio - -
Inversiones Inmobilianaz - Rezio ds ajustes por valoracién . -
SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADGS - -
ACTIVC INTANGIELE - -
Fondo do comeraio . . TOTAL PATRIMONIC NETO 2.054.008.00 | 221613018
Ctro actvo Inlanglble - -
ACTIVQS FISCALES 18 38494 1.444,80
Carrianies B -
Ditendos Ag4.0a 144480
RESTO DE ACTIVOS DI55.16 3.814.71
TOTAL ACTIVOD 317431153 3.379.817.30 TOTAL PASIVC Y PATRIMONO NETO 3.174.341.53 | 3379.817.30
FPromemona.
Cuentas do nesgo ycompramiso - -
Dras cusntas da orden 18 332450414 05 [ 516 894487672

°} Sa inchuye. Gnen y sxchisivomonte, 8 afeclos congmtatvey

Las Nolas 1 a 25 descritas en la Mem oria adjunta forman parte integranta def balance al 31 de diciembre da 2012,



0L0789562

CLASE 8

SEGUROS BILBAO FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES
DE INVERSION COLECTIVA, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES ALOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011 (NOTAS 1 A 4}

{Euros)

Ejercicio Ejercicio

Nota 2012 2011 (")
INTERESES Y RENDIMENTOS ASIMILADOS 21 41.410,31 43.983,14

INTERESES Y CARGAS ASIMILADAS - -
MARGEN DE INTERESES 41.410,31 43.883,14

RENDIMIENTOS DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL - -
COMISIONES PERCIBIDAS 22 3.591.745,30 | 3.888.456,12
COMISIONES SATISFECHAS 23 (65.622.59) {79.725,70)

RESULTADOS DE OPERACIONES FINANCIERAS (neto): 7 334148 -

Cartera de nagociacion - -
Ciros instrumentos financieros a valor ramnabie con cambios en pérdidas yganancias -
Instrum entos financieros nc valorados a valor razonable con cambios en pérdidas yganancias - -
Otros 334148 -
DIFERENCIAS DE CAMBIC (neto) . .
OTROS PRODUCTOS DE EXPLOTACION . .

OTRAS CARGAS DE EXPLOTACION (17.836,96)]  (18.237.46)
MARGEN BRUTO 3.553.037,54 | 3.814.476,10
GASTOS DE PERSONAL 24 (357.419.11)]  (336.411,87)
GASTOS GENERALES 25 (148.957,04)] (154.360,63)
AMORTIZACION - -

DOTACIONES A PROVISIONES (neto} - -
PERDIDAS POR DETERIORO DE ACTIVOS FINANCIEROS (nato): - -
Inversiones crediticias - -
Otros instrum entos financieros no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas yganancias - -
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 3.046.661,3% | 3.323.703,60

PERDIDAS POR DETERIQORO DEL RESTO DE ACTIVOS (neto): . .
Activas materiales - -
Aclivos intangibles - -
Resto - -
GANANCIAS (PERDIDAS) EN LA BAJADE ACTIVOS NO CLASIFICADOS COMO NO CORRIENTES EN VENTA - -
DIFERENCIA NEGATIVA EN COMBINACIONES DE NEGOCIOS - .
GANANCIAS (PERDIDAS) DE ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA NO CLASIFICADCS COMO OPERACIONES

INTERRUMPIDAS - -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 3.046.661,39 | 3.323.703,60
IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS 15 (846.802,25)] (929.168,86)
RESULTADO DEL EJERCICIO POR OPERACIONES CONTINUADAS 2.199.759.14 | 2.394.534,74

RESULTADO DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS (neta) - -

RESULTADO DEL EJERCICIO 2.198.759,14 | 2.204.534,74
BENEFACIO POR ACCION:

Basico 3 16,92 1842
Diluido 3 16,92 1842

(*) Se incluye. finica y exclusivamente. a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 25 descritas en la Memaoria adjunta forman parie integrante de la cuenta
de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2012.
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CLASE 87

OL0789563

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS

ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011 (NOTAS 1 A4)

A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

{Euros)

Nota

Ejercicio
2012

Ejercicio
2011 (%)

RESULTADO DEL EJERCICIC:

OTROS INGRESOS/GASTOS RECONQCIDOS:

Activos financieros disponibles para la venta-

Ganancias/Pérdidas por valoracién

Im portes transferidos a la cuenta de pérdidas yganancias

Otras reclasificaciones

Coberturas de los flujos de efectivo (+-)
Ganancias/{Pérdidas) por valaracion (+-)
importes transferidos a la cuenta de pérdidas yganancias (+/-)
Importes transferidos al valor inicial de Yas partidas cubiertas (+-)
Otras reclasificaciones (+/-)

Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero (+/-)
Ganancias/(Pérdidas) por valoracion (+/-)
Importes transferidos a ta cuenta de pérdidas yganancias (+/-)
Otras reclasificaciones (+/-)

Diferencias de cambio {+/-)
Ganancias/(Pérdidas) por valoracién (+/-)
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas yganancias {+/)
Otras reclasificaciones (+/-)

Activos no corrientes en venta (+/-)
Ganancias/(Pérdidas) por valoracion (+-)
Impertes transferidos a la cuenta de pérdidas yganancias (+-)
Otras reclasificaciones (+-)

Ganancias/(Pérdidas) actuariales en planes de pensiones (+/-)
Resto de Ingresos ygastos reconacidos (+-)

Impueste sobre beneficic (+/-)
TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO

6y7

15

2.199.769,14

17.908,70
24.873,20
22.646,42

2.226,78

(6.964.50)

2.394.524,74
9.764,16

13.561,32
13.561,32

(3.797,18)

2.217.667,84

2.404.298,90

{*) Se incluye, dnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 25 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado
de ingresos y gastos reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2012.
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CLASE 87

SEGUROS BILBAO FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES
DE INVERSION COLECTIVA, S.A.

LR ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES ALOS EJERCICIOS ANUALES
hd TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011 (NOTAS 1 A4}
{Euros)
Ejerciclo Ejsrcicio
R 2012 2011 {7
1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (+/:}
. = Resultado del ¢jarcicio (+-) 2.199.759,14 2.394.534,74
- Ajustes para obtener los flujos do afectivo de las actividades da explotaclon: (+/=) 16.853,67 -
Amortizacion {+) - -
L o—- Pardidas nelas por delaricro de valor da los actvos (+/=) - -
a ﬂ Dolaciones nalas a provisiones para riasgos (+/-) - -
i Resultado por venta de aclivos no financieros (+/-) . -
Resultado por vanta de pariicipaciones (+%-) - -
: Otras partidas (+/-) 168.853.867 -
o Rasultado ajustado (+/-) 2.216.812,81 2,384 534,74
Aumento (Disminucién) neta en los activos de explotacién (+/-) 128.721,39 {256.855,03)
= jnversiones craditictas (+/-} 831.482,23 {258.575.82)
". Cartera de negociacitn (+/-) - -

Otros aclivos financieres a valor razonable con cambios en pardidas y ganancias (+/-) - -

Activos financieros disponiblas para la venta (+/-) (705.281,158) -
- @ Otros aclivos de explotacion {+/-) 520,31 (281.41)
Aumanto (Disminuclén) neta an los pasivos de axplotackon {+I-) 864.941,58 818.807 49
Pasivos financieros a cosle amortizado (+/) 856.999,49 B32.222,07

i n Carlera do negociacion {+/-) - -
- Otros pasivas financieros & valor razonable con cambics en pérdidas y ganancias {+/-) - -
Olros pasivos da axplotacidn («/-} 7.842 .08 (13.414,58)
o Cobrosipages por Impuesto sobra baneficlos (+-) {929.168,86) {949.262,06)
- @ Total Flujos de Efactivo Netos de las Actividades de Explotacion {1) 2.279.106,92 2.407.222,14
- 2. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION 125,000,00 413.676,90
_aj Pagos (=) . (18.391,46)

Cartara de inversian a vancimiento (-)
Participacicnes (-)
B Activos matanaies (-) .
Activas inlangibles (-} -
Olras unidades de negocio {-) - -
. ,9 Activbs no corriantes ypasivos asociados enh vanta {-} - (18.201,46)
' Olros pagos relacionados con aclividades de inversion (-) - -
Cabros (+) 125.000,00 432.068,36
- Canrtera da inversion a vancimianto - -
9 Parlicipaciones
Activos materialas .
. Aclivos Intangibles -
f@ Otras unidades de negocio - -
) Aclivos no corrientes ypasives asocciadas an vanta 125.000,00 432.068,38
- Otros cobros relacionados con actividades de invarsien - -
; 9 Total Flujos da Efectivc Netos de 1as Actividades de Invarsion {2) 125.000,00 413.676,90

3.FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (+) {2.378.800,00) (2.522.500,00)

*,.a Pagos {} - -
il Amortizacién ins rumantes de patrimanio (-) . -
Adquisicidn instrumentos de capilal propio (-) -
- Dewolucidn y amartizacion obligaciones yolres valores nagociables {-) - -
- iR Devolucion y amortizacién de pasivos subordinados, empréslitos, préstamos yotras financiaciones recibidas (-) - -
Cobros .
Emisidn instrumanics de patrimonio (+) - -
Emision y enajanacién de instrumentos de capilal propio (+) . -
Emision obligaciones yotros valoras negeciables {+) - .
Emisién de pasivos suberdinados, préstamos y olras (inanciaciones (+) - -
Dividendos pagados y remuneracién de otros instrumentos de patrimenlo (-) (2.378.800.00} (2.522.500,00})
Total Alujos de Efectlvo Neto de las Actlvidades de Financlacién v {3} | {2.378.800,00) {2.522.500,00)

v

4. EFECTQ DE LAS VARIACIONES DELOS TIPOS DE CAMBIO EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO (+1-} {4) - -

5, AUMENTO! DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO (+)-) (1+2+3+4) 25.306,92 {1.600,986)

“TE Efectivo y equivalentes de efective al iniclo dal ejercicio (+/-} 20.548,34 31.147,30
- Efectivo y aquivalentes de sfactlvo al final del ejarciclo (+/=} 54,853,26 29.546,34

("} Saincluys, unica y exclusivamente, a efectes comparatives,

T Las Notas 1 a 25 descritas en la Memoria adjunta forman parte integranie del estado de flujos
de efectivo correspondiente al ejercicio anual terminade el 31 de diciembre de 2012
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Seguros Bilbao Fondos, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012
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Resefia histérica de la Sociedad y bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Resedia historica

Seguros Bilbao Fondos, Socledad Gestera de Institucicnes de Inversidén Colectiva, S.A. (en adelante, la
Sociedad) se constituyd el 23 de julio de 1976 bajo la denominacion de Asinsa, S.A. Posteriormente, con
fecha 16 de julio de 1987, la Sociedad cambio su denominacion social porla de Gesamev, S.A., modificando
finalmente su denominacion social por la actual, con fecha 27 de mayo de 1994,

La Sociedad est4 inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva de
la Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante la C.N.M.V.} con el nimero 45 y tiene su domicilio
social en Paseo del Puerto, 20, de Getxo (Vizcaya).

La operativa de la Sociedad se encuentra sujeta, basicamente, a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que
se reglamenta dicha Ley.

El objeto social exclusivo de la Sociedad lo constituye la gestidon, administracion y representacion de
instituciones de Inversion Colectiva. Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad gestionaba 7 Fondos de
Inversion y una Sociedad de Inversion de Capital Variable (véanse Notas 2-n, 18 y 22,

Durante el ejercicio 2012, la Comisién Nacional del Mercado de Valores realizé una visita de supervisién a la
Sociedad. En este sentido, con fecha 15 de enero de 2013, la Comision Nacional del Mercado de Valores se
dirigio por escrito a la Sociedad con objeto de informarle sobre los hechos detectados en dicha visita de
supervision. Los Administradores de la Sociedad ya han enviado a la Comision Nacicnal del Mercado de
Valores su contestacion que incluye una memoria explicativa sobre los hechos detectados en dicha visita de
supervision. Los Administradores de la Sociedad consideran que del resultado final de la visita de
supervision no se derivaran perjuicios patrimoniales para la Sociedad.

Las acciones de la Sociedad pertenecen, a Bilbao, Compafiia Anénima de Seguros y Reaseguros, S.A.
{vease Nota 13), entidad perteneciente al Grupo Catalana Qccidente, y en el que, por lo tanto, esta integrada
la Sociedad. La sociedad dominante del Grupe es Grupo Catalana Occidente, S.A., siendo esta sociedad la
que formula estados financieros consolidados. Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Catalana
Occidente del ejercicio 2011 fueron formuladas por los Administradores de Grupo Catalana Occidente, S.A.
en la reunidn de su Consejo de Administracién celebrada con fecha 23 de febraro de 2012 y depositadas en
el Registro Mercantil de Barcelona.
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b) Bases de presentacion de las cuentas anuales

Marco normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad

L as cuentas anuales de la Sociedad, que se han preparado a partir de sus registros contables, han sido

formuladas de acuerdo con el marco normative de informacidn financiera aplicable a la Sociedad, que es ¢l
establecido en:

ik
-

a) El Cédigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.

i)

b) La Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comisidén Nacional del Mercado de Valores sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las empresas de servicios de
inversion, sociedades gestoras de instituciones de inversian colectiva y sociedades gestoras de entidades
de capital-riesgo y otras normas de obligado cumplimiento aprobadas por la Comision Nacional del
Mercado de Valores v, en lo no previsto en éstas, la Circular 4/2004, de 22 de diciembre, del Banco de
Espafa, el Plan Generat de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1.514/2007 y sus adaptaciones
sectariales y las Normas Intemacionales de Informacion Financiera adoptadas como Reglamentos de la
Comision Europea en vigor.
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I - c) Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas

i a en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

I “a d) Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion,

mi

! - imagen fiel

! T Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
- acuerda con el marco normativo de informacidn financiera que le resulta de aplicacion y, en particular, los

I _ principios y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la

mn situacién financiera, de los resultados de la Sociedad y de los flujos de efectivo habidos durante el

I correspondiente ejercicio. Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por el Consejo de Administracion

XK de la Sociedad, se someteran a la aprobacion de la Junta General de Accionistas, estimandose que seran

I - aprobadas sin modificacion alguna. Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio 2011 fueron aprobadas

i por la Junta General de Accionistas celebrada el 14 de mayo de 2012,

i . Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores de la Sociedad
han formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracion la totalidad de los principios y normas
contables de aplicacién obligatoria gue tienen un efecto significativo en las mismas. No existe ningun
principio contable que, siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.
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Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre
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Los resultados vy la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la elaboracion de las
cuentas anuales. Los principales principios y politicas contables y criterfos de valoracion se indican en la
Nota 2.
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En la elaboracion de las cuentas anuales se han utilizado, ocasionalmente, estimaciones realizadas por los
Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los aclivos, pasivos, ingresos, gastos vy
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

- Laevaluacion de las posibles pérdidas por deterioro de determinados activas (véanse Notas 2-c, 2-g, 6, 7
y 8).

- El valor razonable de determinados instrumentos financieros (véanse Notas 2-¢, 2-g, By 7).

- El céloulo de fas provisiones (véanse Notas 2-1 y 11).

- La recuperabilidad de los impuestos anticipados (véanse Notas 2-q y 15).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcion de la mejor informacion disponible al cierre
del efercicio 2012, pudiera ser que acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en el fuiuro obliguen a
modificarlas en proximos ejercicios, lo que se haria de forma prospectiva, reconaciendo los efectos del

cambio de estimacion que, en su caso, pudieran producirse en la correspondiente cuenta de pérdidas y
ganancias.

¢) Comparacién de la informacién

La informacion contenida en esta memoria relativa al ejercicio 2011 se presenta, a efectos comparativos,
junto con la informacioén correspondiente al ejercicio 2012.

d) Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprension, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido |a informacion desagrupada en las
correspondientes notas de la memoria.

e} Correccion de errores

En la elaboracién de estas cuentas anuales no se ha detectado ningdn efror significativo que haya supuesto
la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2011.

f) Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el
patrimonio, la situacidn financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses
especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales,

g) Recursos propios minimos. Coeficientes de inversién y de diversificacion.

De acuerdo con el articulo 100.1 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, los recursos propios de las
Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva han de $er, como minimo, igual & la mayor de
las siguientes cantidades:
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a) Un capital social de 300.000 euros, integramente desembolsados, incrementado:

- En un 0,02% del valor efectivo del patrimonio de las Instituciones de Inversion Colectiva y las
entidades reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, reguladara de las entidades de capital-
riesgo y sus sociedades gestoras, que administren y/o gestionen en la parte que dicho patrimonio
exceda de 250 millones de euros, inciuidas las carteras gestionadas por delegacién. En ningin caso
la suma exigible del capital inicial y de la cantidad adicional debera sobrepasar los 10 millones de
euros.

- En unos recursos propios minimos calculados en funcién del valor efectivo del patrimonio gestionado
a terceros, cuando se realice la actividad de gestion discrecional e individualizada de carteras,
incluidas las gestionadas por delegacién.

- Cuando se preste el servicio de comercializacion de acciones o participaciones de Instituciones de
Inversion Colectiva, los recursos propios minimos deberan incrementarse en una cantidad de 100
miles de euros con caracter previo al inicio de tal actividad, mas un 0,5 por mil del patrimonio efectivo
de los participes o accionistas cuya comercializacién se haya realizado directamente.

- Un 4% de los ingresos brutos por comisiones que se obtengan por la administracién yfo gestion de las
Instituciones de Inversién Colectiva de Inversién Libre y de las Instituciones de Inversion Colectiva de
Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre o instituciones extranjeras similares. Esta
exigencia se deferminara como el promedio de Jos citados ingresos en los tres Uitimos afios.

Para calcular los recursos propios exigibles a que se refieren los pérrafos anteriores, se deduciran del
patrimonio de las Instituciones de Inversidon Colecliva Gestionadas, Entidades de Capital Riesgo
gestionadas vy carteras de terceros el correspondiente a inversiones de éstas en ofras instituciones o
Entidades de Capital Riesgo que estén a su vez gestionadas por la Sociedad.

b) el 25 por ciento del importe de los gastos de estructura cargados a la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio precedente.

Al 31 de diciembre de 2012 los recursos propios de la Sociedad excedian del importe requerido por la
normativa vigente.

Ei articulo 102 del Reglamente de Instituciones de Inversion Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio) establece que las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva invertirdn sus recursos
propios minimos, al menos en un 80% en valores admitidos a negociacién en alguno de los mercados de los
sefalados en el articulo 30.1 a) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva, en cuentas a la vista o en depdsitos en entidades de crédito v el porcentaje restante en activos
adecuados al cumplimiento del fin social. Al 31 de diciembre de 2012 |a Sociedad cumplia con este requisito
tegal.

Asimismo, el articulc 104 del mencionado reglamento establece que las inversiones de las Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva no podran superar el 25% de sus recursos propios en
valores emitidos o avalados por una misma entidad o entidades pertenecientes al mismo grupo econémico.
Al 31 de diciembre de 2012 la Sociedad cumplia con este requisito legal.

h) Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2012 no se ha producido ningtin hecho significativo no descrito en las
restantes notas de esta memoria.
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2. Normas de registro y valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicic 2012 sa han aplicado los
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion, de acuerdo con lo establecido en la Circular
7/2008, de 26 de noviembre:

a) Participaciones

Se consideran "Entidades del Grupo” aquellas que, junto con la Sociedad, constituyen una unidad de
decision que se manifiesta, general aunque no (nicamente, por la propiedad de la Sociedad, directa o
indirecta, del 50% o mas de los derechos de voto de las entidades participadas o, aln siendo inferior o nulo
este porcentaje, si la existencia de otras circunstancias ¢ acuerdos determinan fa existencia de una unidad
de decision.

Las participaciones en entidades del Grupo se presentan en estas cuentas anuales registradas en el capitulo
“Participaciones” del activo del balance y valoradas a su coste de adquisicion, neto de los deterioros que, en
su caso, pudiesen haber sufrido dichas participaciones. -

Cuando de acuerdo a lo dispuesto en la Circular 7/2008, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores,
de 26 de noviembre, existen evidencias de deterioro de estas participaciones, el importe de dicho deterioro
se estima como la diferencia entre su importe recuperable {calculado como el mayor importe entre el valor
razonable de la participacidon menos los costes necesarios para su venta, o su valor en uso, definide éste
como el vaior actual de los flujos de efectivo que se espera recibir de [a participacion en forma de dividendos
y los correspondientes a su enajenacion o disposicion por ctros medios) v su valor contable.

Salvo mejor evidencia del importe recuperable de estas participacicnes, en la estimacion de su deterioro se
tormara en consideracion el patrimonio neto de la entidad participada {(consolidado, en su caso), corregido por
las plusvalias tacitas existentes a la fecha de valoracion. Las pérdidas por deterioro de estas participaciones
se registran, en su caso, con cargo al capituio "Pérdidas por Deteriore de Activos Financieros (neto)” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, minorando directamente el coste de la participacion. La reversion del
deterioro tendra como limite el valor en libros de la inversion que estaria reconocido en la fecha de reversién,
si no se hubiese registrado el deterioro.

b) Definicién y clasificacién de los instrumentos financieros

i. Definicién

Un “instrumento financiero” es un contrato que da lugar a un activo financiero en una entidad ¥,
simultaneamente, a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad.

Un “instrumento de capital” o de "patrimonio neto” es un negocio juridico que evidencia una participacion
residual en los activos de la entidad que o emite una vez deducidos todos sus pasivos.

il. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se presentan en el balance agrupados, en primer lugar, dentro de las diferentes
categorias en las que se clasifican a efectos de su gestidn y valoracién, salve que se deban presentar, en su
caso, como “Activos no corrientes en venta”, o correspondan a *Tesoreria®, en cuyo caso se muestran de
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‘54 forma independiente. Las categorias en las que se clasifican los activos financieros, a efectos de su

valoracion, son “Activos Financieros Disponibles para la Venta" e “Inversion Crediticia”.
il Los activos financieros se desglosan, en funcién de su presentacion, en los siguientes epigrafes del balance:

Tesoreria: saldos en efectivo y saldos deudores con disponibilidad inmediata en el Banco de Espafa y
otros bancos centrales y cuentas a la vista en entidades financieras.

- Credito a Intermediarios Financieros: créditos de cualquier naturaleza a nombre de intermediarios

1 financieros, salvo los instrumentades por algun procedimiento que los haga negociables. La totalidad de

estos activos, que corresponden, basicamente, a adquisiciones temporales de activos, cuentas a plazo y
L) a comisiones pendientes de cobro, se incluyen, a efectos de su valoracién, en la cartera de “Inversion
- Crediticia”.

W N - -
\

- Valores Representativos de Deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para su
emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito, establecido
contractualmente, y que estan instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea
el sujeto emisor. A efectos de su valoracion, la totalidad de estos activos se incluyen en la cartera de

-

- 5 “Activos Financieros Disponibles para la Venta”.

!’ n - Otros Instrumentos de Capital: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como

I ~ acciones y cuotas participativas o participacion en fondos y sociedades de inversion colectiva, que tienen

- la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor, salve que se trate de participaciones en

=3 entidades dependientes, multigrupo y asociadas. A efectos de su valoracion, la totalidad de estos activos

I se incluyen en la cartera de “Activos Financieros Disponibles para la Venta".

T

!. % ifi Clasificacion de los pasivos financieros

I _ Los pasivos financieros se presentan en el balance agrupados, en primer lugar, dentro de las diferentes

m - categorias en las que se clasifican a efectos de su gestion y valoracion, salvo que se deban presentar, en su

I caso, como “Pasivos Asociados con Activos no Corrientes en Venta®, que se muestran de forma

m 7 independiente. La totalidad de los pasivos financieros de la Sociedad se clasifican, a efectos de su

I valoracion, como “Pasivos Financieros a Coste Amortizado”.

- '__] - . . . sy . . ]

!‘ - Los pasivos financieros se incluyen, en funcién de su presentacidn, en los siguientes epigrafes del balance:

B . . . _— .

I’ -~ - Deudas con Intermediarios Financieros: saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a
o intermediarios financieros, tales como comisiones pendientes de pago y deudas con la sociedad

i;: ‘2 dominante del grupo fiscal consolidado.

3 'n - Oftros Pasivos Financieros: incluye el importe de las obligaciones a pagar con naturaleza de pasivos

[ financieros no incluidos en otras partidas.

(]

I, — ¢} Valoracion y registro de resultados de los activos y pasivos financieros

'

[ _ Generalmente, los activos y pasivos financieros se registran, inicialmente, por su valor razonable que, salvo

LI evidencia en contrario, serd el precio de la transaccion, Dicho importe se ajustard por los costes de
[ transaccidn que sean directamente atribuibles a ia adquisicion del activo financiero o a la emisién del pasivo
T financiero, excepto para los instrumentos financieros que se incluyan, en su caso, en la categoria de
Y

"
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valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias. Posteriormente, y con ocasion de cada
cierre contable, se procede a valorarlos de acuerdo con los siguientes criterios:

i Valoracion de los activos financieros

Los "Activos Financieros Disponibles para la Venta" se valoran a su “valor razonable”, sin deducir ningun
coste de transaccién en que pueda incurrirse en su venta o cualquier otra forma de disposicién.

Se entiende por “valor razenable” de un instrumento financiero, en una fecha dada, el importe por el que
podria ser comprado o vendido en esa fecha entre dos partes interesadas, en condiciones de independencia
mutua y debidamente informadas en la materia. El valor razonable se determinara sin deducir los costes de
transaccion en los que pudiera incurrirse en la enajenacién. La referencia més objetiva y habitual del valor
razonable de un instrumento financiero es el precio que se pagarfa por él en un mercado organizado,
transparente y profundo (“precio de cotizacién” o “precio de mercado”).

Cuandoc no existe precio de mercado para un determinadoe instrumento financiero, para estimar su valor
razonable se recurre al establecido en transacciones recientes de instrumentos analogos vy, en su defecto, a
modelos de valoracién suficientemente contrastados por la comunidad financiera internacional; teniéndose
en consideracién las peculiaridades especificas del instrumento a valorar y, muy especialmente, los distintos
tipos de riesgos que el instrumento lleva asociados. No obstante lo anterior, las propias limitaciones de los
modelos de valoracion desarrollados y las posibles inexactitudes en las asunciones exigidas por estos
modelos, pueden dar lugar a que el valor razonable asi estimado de un instrumento financiero na coincida
exactamente con el precio por el que dicho instrumento podria ser comprado o vendido en la fecha de su
valoracion.

Las participaciones en el capital de otras entidades cuyo valor razonable no pueda determinarse de forma
suficientemente objetiva se mantienen, en su caso, a su coste de adquisicion; corregido, en su caso, por las
pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

Las “Inversiones Crediticias” se valoran a su "coste amortizado”, utilizandose en su determinacion el método
del “tipo de interés efectivo”. Por “coste amortizado” se entiende el coste de adquisicion de un activo o pasivo
financiero corregide (en mas o en menos, segtin sea el caso) por los reembolsos de principal y por la parte
imputada sistematicamente a las cuentas de pérdidas y ganancias de la diferencia entre el coste inicial y su
correspondiente valor de reembolso al vencimiento. En el caso de los activos financieros, el coste amortizado
incluye, ademas, fas correcciones a su valor motivadas, en su caso, por el deterioro que hayan
experimentado. ‘

El "tipo de interés efectivo” es el tipo de actualizacion que iguala exactamente el valor inicial de un
instrumento financiero a la totalidad de sus flujos de efectivo estimados por todos los conceptos a lo largo de
su vida remanente. Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo, el tipo de interés efectivo coincide
con gl tipo de interés contractual establecido en el momento de su adquisicién mas, en su caso, las
comisiones gue, por su naturaleza, sean asimilables a un tipo de interés. En los instrumentos financieros a
tipos de interés variable, el tipo de interés efectivo coincide, en su caso, con la tasa de rendimiento vigente
por todos los conceptos hasta la primera revision del tipo de interés de referencia que vaya a tener lugar.

Los importes por los que figuran registrados los activos financieros representan, en todos los aspectos
significativos, el maximo nivel de exposicion al riesgo de crédito de la Sociedad en cada fecha de
presentacion de los estados financieros.,
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y ii. Valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se valoran, generalmente, a su coste amortizado, tal y como éste ha sido definido
anteriormente.

)

ifi, Técnicas de valoracion

o

La técnica de valoracion aplicada por la Sociedad en la valoracion de los instrumentos financieros valorados
a valor razonable es el valor liquidativo, para el caso de las participaciones en Instituciones de Inversion
Colectiva y la cotizacion oficial para el caso de la deuda publica y privada.

1.3

2

iv. Registro de resultados
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Como norma general, las variaciones en el valor razonable de los actives y pasivos financieros se registran
con contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias; diferenciandose entre las que tienen su origen en el

i devengo de intereses o dividendos (que se registran en los capitulos “Intereses y Rendimientos Asimilados®,
l _ “Intereses y Cargas Asimiladas” y “Rendimientos de Instrumentos de Capital”, en su caso, segun proceda);
m P las originadas por el deterioro en la calidad crediticia de los activos y fas que correspondan a otras causas,
l que se registran, por su importe neto, en el capitulo “Resultados de Operaciones Financieras” de la cuenta
ROy de pérdidas y ganancias.
! ) Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en “Activos Financieros Disponibles para la Venta”

i se regisiran, transitoriamente, en el patrimonio neto como “Ajustes por Valoracion”; salvo que procedan de
I. - diferencias de cambio con origen en activos financieros monetarios que se reconocen en la cuenta de
. 7 pérdidas y ganancias. Las partidas cargadas o abonadas en el epigrafe “Ajustes por Valoracion” permanecen
I formando parte del patrimonio neto de la Sociedad hasta que se produce la baja en el balance del activo en
) el que tienen su origen; en cuyo momento se cancelan contra la cuenta de pérdidas y ganancias.
i ' d) Baja del balance de los activos y pasivos financieros
= Los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de efectivo que
l generan ¢ cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan
D implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja de! balance cuando se han extinguido
- las obligaciones que generan o cuando se adquieren (bien sea con la intencidén de cancelarlos, bien con la
- intencion de recolocarlos de nuevo).
) e} Instrumentos de patrimonio
=T Un instrumento de patrimonio representa una participacion residual en el patrimonio de la Sociedad, una vez
I"" deducidos todos sus pasivos. Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad se registran en el
- patrimonic nete por el importe recibido, neto de los gastos de emision.

[T i Compensacion de saldos

Se compensan entre si - y, consecuentemente, se presentan en el balance por su importe neto —, los saldos
deudores y acreedores con origen en transacciones gue, contractualmente o por imperative de una norma
legal, contemplan la posibilidad de compensacion y se tiene la intencion de liquidaros por su importe neto o
de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultanea y en los que una de las pares
contratantes sea una entidad financiera.
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g) Deterioro del valor de los activos financieros

e

i

i. Definicion

Un activo financiero se considera deteriorado (y, consecuentemente, se corrige su valor en libros para
reflejar el efecto de su deterioro) cuando existe una evidencia objetiva de que se han producido eventos que
dan lugar a:

()

- En el caso de instrumentos de deuda (créditos y valores representativos de deuda), un impacto negativo
en los flujos de efectivo futuros que se estimaron en el momento de formalizarse la transaccién,

o

o

- En el caso de instrumentos de capital, que no pueda recuperarse integramente su valor en libros.

T — — T — T -

[
(g]

Como criterio general, la correccion del valor en libros de los instrumentos financieros, por causa de su
deterioro, se efectla con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del pericdo en el que lal deterioro se
manifiesta y las recuperaciones de las pérdidas por detericro, previamente registradas, en caso de
producirse, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que el deterioro deja de
existir o se reduce.

—

15-]

ii. Instrumentos financieros valorados a st coste amortizado

”

P —
o
.

(o)

El importe de las pérdidas por deterioro de estos instrumentos coincide con la diferencia negativa entre sus
respectivos valores en libros y los valores aciuales de sus flujos de efectivo futuros previstos y se presentan
minorando los saldos de los activos que corrigen.

Y

El proceso de evaluacion de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo
individualmente para todos los instrumentos financieros valorados a su coste amortizado (basicamente
“Inversiones Crediticias™). Por lo tanto, el conjunto de las coberturas existentes en todo momento es la suma
de las correspondientes a las pérdidas por operaciones especificas.

[,

o

El reconocimiento, en la cuenta de pérdidas y ganancias, del devengo de intereses se interrumpird para
todos los instrumentos de deuda calificados individualmente como deteriorades por tener importes vencidos
con una antiglledad superior a 3 meses.

les

T T R — T —

-
Nl

iii. Activos financieros disponibles para la venta

1

| p—
(2

La pérdida por deterioro de estos instrurmentos financieros equivale a |a diferencia positiva entre su coste de
adquisicidén {neto de cualquier amortizacion de principal, en ei caso de instrumentos de deuda) y su valor
razonable; una vez deducida cualquier pérdida por deterioro previamente reconocida en [a cuenta de
perdidas y ganancias.

.;|

at

r—‘w

s

Cuando existe una evidencia objetiva de que las diferencias negativas surgidas en la valoracion de estos
activos tienen su origen en un deteriore de los mismos, dejan de presentarse en el capitulo de patrimonio
“Ajustes por Valoracion” del balance y se registran por todo el importe acumulado hasta entcnces en la
cuenta de pérdidas y ganancias. De recuperarse posteriormente la totalidad o parte de las pérdidas por
deterioro, su importe se reconoceria en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en que se produzca.
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g

. h) Adquisicién temporal de activos

.

L.as compras de instrumentos financieros con el compromiso de su retrocesion no opcional a un precio
determinado (también denominados “repos”) se registran en el activo del balance como una financiacién
concedida en el epigrafe “Inversiones Crediticias — Crédito a intermediarios financieros”.

{w

Las diferencias entre los precios de compra y de venta se registran como intereses financieros durante la
vida del contrato.

w

i) Contabilizacion de las operaciones de arrendamiento

g

L]

La totalidad de los arrendamientos existentes al 31 de diciembre de 2012 y 2011 eran operativos y
corresponden a un bien inmueble. En las operaciones de arrendamiento operativo, la propiedad del bien
arrendado y todos los riesgos y ventajas que recaen sobre el bien permanecen sustancialmente en el
arrendador.,

‘e

i
i4,

Los gastos por arrendamiento pagados por la Sociedad, que actia como arrendataria, se registran
linealmente en [a cuenta de pérdidas y ganancias en la cuenta *Gastos Generales — Alquileres de inmuebles
e instalaciones” (véase Nota 25).

EE

s

j) Activos y pasivos fiscales

(w)

Los capitulos "Activos Fiscales" y "Pasivos Fiscales” del balance incluyen el importe de todos los activos y
pasivos de naturaleza fiscal como consecuencia del Impuesto sobre Sociedades, diferenciandose, en su
caso, entre: "Corrientes” (importes a recuperar o & pagar en los proximos doce meses) y “Diferidos” (importes
a recuperar o a pagar en ejercicios futurcs, incluidos los derivados de bases imponibles negativas o de
créditos por deducciones o bonificaciones fiscales pendientes de compensar).

L Ll L1

g

g

@

g

k) Resto de activos y pasivos

1N

El capitulo “Resto de Activos” del activo del balance recoge el importe de los activos no registrados en otras
partidas. En dicho capitulo se incluyen los saldos de todas las cuentas de pericdificacion, excepto las
correspondientes a intereses devengados, que se recogen en los epigrafes en los que esten registrados los
instrumentos financieros que los generan.

v

= El capitulo "Resto de Pasivos” del pasivo del balance recoge el importe de las obligaciones a pagar con
naturaleza de pasivos financieros no incluidos en otras categorias.

Ambos capitulos incluyen los saldos de todas las cuentas de periodificacién, excepto las correspondientes a
intereses devengados que se recogen en los epigrafes en los que estén recogidos los instrumentos
financieros que los generan.

§) Provisiones

Las provisiones son obligaciones actuales, surgidas como consecuencia de sucesos pasados y que estan
claramente especificadas en cuanto a su naturaleza, a la fecha a la que se refieren los estados financieros,
perc resultan indeterminadas en cuanto a su importe o momento de cancelacion, a cuyo vencimiento, y para
cancelarias, se espera desprenderse de recursos que incorporen beneficios econémicos.

10
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a
v ‘
» Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
- existencia esta condicionada a gue ocurra, ¢ ne, uno ¢ mas eventos futuros independientes de la voluntad de
) la Sociedad. Incluye las obligaciones actuales cuya cancelacién no es probable que origine una disminucion
» de recursos que incorporen beneficios econémicos o cuyo importe no pueda ser cuantificade con la
suficiente fiabilidad.
o

Las cuentas anuales recogen aquellas provisiones significativas con respecto a las que se estima que la
probabilidad de que se tenga que atender la obligacidn es mayor que de lo contrario. Los pasivos

* contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que, en caso de existir, se informa sobre ellos en
- la Memoria.
»
Las provisiones {que se cuantifican teniendo en consideracién la mejor informacion disponible sobre las
» consecuencias del suceso en el que traen su causa y son reestimadas con ocasitén de cada cierre contable)
se ufilizan para afrontar las obligaciones especlficas para las que fueron originalmente reconocidas;
S procediéndase a su reversion, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen.

e m) Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen tos criterios mas significativos utilizados por la Sociedad para el reconocimiento
de sus ingresos y gastos:

|
i

i. Ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilados

'

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a elles se reconocen
contablemente en los capitulos “Intereses y Rendimientos Asimilados” e “Intereses y Cargas Asimiladas” de
la cuenta de pérdidas y ganancias, respectivamente, en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del
método de interés efectivo. Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como
ingreso en el capitulo "Rendimientos de Instrumentos de Capital” de la cuenta de pérdidas y ganancias en el
momento en que nace el derecho a percibirlos por la Sociedad. Los importes correspondientes a intereses y
dividendos devengados con anterioridad a la fecha de adquisicién, no se registran en la cuenta de pérdidas y
ganancias, cancelandose el activo correspondiente cuando se cobre.

o

Iy

ii. Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

g

Los ingresos y gastos en concepto de comisiones y honcrarios asimilados se reconocen en la cuenta de
perdidas y ganancias con criterios distintos segiin sea su naturaleza. Los mas significativos son:

iij (o

- Las comisicnes procedentes de la actividad de gestién y administracién de Instituciones de lnversion
Colectiva se incluyen en el saldo del capitulo "Comisiones Percibidas” de la cuenta de pérdidas y

IR Y 0 Y N O U W G N O VO N Y Y O
lw

- N ganancias (vease Nota 22}. En la medida en que dichas comisiones tienen su origen en servicios que se
I prolongan a lo largo del tiempo, éstas se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el periodo de
. ejecucion de dichos servicios.

!, j - Las comisiones satisfechas en concepto de comercializacidn de Instituciones de Inversién Colectiva

desarrollada por terceros se incluyen en el capitulo "Comisiones Satisfechas” de [a cuenta de pérdidas y
ganancias (véase Nota 23). En la medida en que dichas comisiones tienen su origen en servicios que se
prolongan a lo largo del tiempo, éstas se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el periodo de
gjecucion de dichos servicios.

—

11

Lry



0LO789577

CLASE 82
T iii. Ingresos y gastos no financieros
— Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
!c] n) Patrimonios gestionados
!;, "y Los patrimonios gestionados por la Sociedad que son propiedad de terceros (Fondos de Inversion y
[* Sociedades de Inversion de Capital Variable) no se incluyen en el balance. En la Nota 18 se facilita
- informacion sobre los patrimonios de terceros gestionados por la Sociedad. Las comisiones generadas por
-y esta actividad se incluyen en el saldo del capftulo “Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y
= ganancias (véase Nota 22).
RS
!E( — o) Compromisos por pensiones y otras retribuciones post-empleo
I___ La Sociedad no tiene adquirides compromisos significativos con sus empleados en materia de pensiones.
m= 1
!;—ﬂ p) Indemnizaciones por despido
!—‘-,‘ De acuerdo con la legislacion vigente, la Sociedad esta obligada a indemnizar a aquellos empleados que

- sean despedidos sin causa justificada. En opinién de los Administradores de la Sociedad, al 31 de diciembre
o de 2012 y 2011, no existfan razones que hicieran necesaria la contabilizacién de una provision por este
w7 concepto.

e q) Impuesto sobre Beneficias

- El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio viene determinado por el impuesto a pagar respecto al

| resultado fiscal de dicho ejercicio, una vez consideradas las variaciones producidas, en su caso, en dicho
L= B ejercicio en los activos y pasivos registrados derivadas de las diferencias temporarias, de los créditos por
deducciones y bonificaciones fiscales y de bases las imponibles negativas,

r- Existe una diferencia temporaria cuando existe una diferencia entre el valor en libros ¥ la base fiscal de un

- elemento patimonial. Se considera como base fiscal de un elemento patrimonial el importe atribuido al

— mismo a efectos fiscales. Una diferencia temporaria imponible es aquella que generard en el futuro la

__ obligacion para la Sociedad de realizar algtin pago a la Administracion correspondiente. Una diferencia

Ea) temporaria deducible es aquella que generard para la Sociedad algin derecho de reembolso o un menor
pago a realizar a la Administracién correspondiente en el futuro.

e

r Los creditos por deducciones y bonificaciones vy los créditos por bases imponibles negativas son importes

e que, habiéndose producido o realizado la actividad u obtenido el resultado para generar su derecho, no se
aplican fiscalmente en la declaracidn correspondiente hasta el cumplimiento de los condicionantes

= establecidos en la normativa tributaria para ello, considerandose probable por parte de la Sociedad su

aplicacién en ejercicios futuros.

e

Se consideran activos y pasivos por impuestos comientes aguellos impuestos que se prevén recuperables o
pagaderos de fa Administracion correspondiente en un plazo que no excede de 12 meses, desde la fecha de
su registro. Por su parte, se consideran activos y pasivos por impuestos diferidos aquellos importes que se
espera recuperar o pagar, respectivamente, de la Administracion correspondiente en ejercicios futuros.

iR
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")

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles
significativas. Por su parte, la Sociedad solo registra activos por impuestos diferidos con origen en
diferencias temporarias deducibles, en créditos por deducciones o bonificaciones o por la existencia de
hases imponibles negativas sl se cumplen determinadas condiciones.

iy

No se registran ni activos ni pasivos con origen en impuestos diferidos cuando inicialmente se registre un
elemento patrimonial, que no surja en una combinacién de negocios y que en el momento de su registro no
haya afectado ni al resultado contable ni al resultado fiscal.

I O
(o lw

!— 1 Anualmente, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto activos como pasivos) con objeto de
- comprobar que se mantienen vigentes, efectuando las oportunas correcciones a los mismos de acuerdo con

I_ - los resultados de los analisis realizados.

S

I, - La Sociedad tributa en régimen de declaracién fiscal consolidada con el Grupo Seguros Bilbao (véanse

- o

Notas 1y 15). La Sociedad renavé el régimen de tributacion fiscal consolidada para los ejercicios 2000, 2001
y 2002, y para un periodo de tiempo indefinido, mediante [as comunicaciones remitidas a la Hacienda Foral
de Vizcaya el 17 de noviembre de 1999 y el 17 de febrero de 2002, respectivamente.

| J]

‘)
[

Estados de flujos de efectivo
En los estados de flujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones:

- Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo v de sus equivalentes, entendiendo por estos
las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

=y

- Agctividades de explotacion: son aquellas que constituyen la principal fuente de los ingresos ordinarios de
- la Sociedad, asi como otras actividades que no puedan ser clasificadas como de inversion o de
., financiacién.

I Y T -

¥
|

- Adlividades de inversion: las de adquisicion, enajenacion y disposicion por otros medics de activos a
largo plazo y otras inversicnes no incluidas en el efectivo vy equivalentes de efectivo.

l-'

L

- Actividades de financiacion: las que producen cambios en el tamafio y compesicién del patrimonio neto y
de los préstamos tomados por parte de la entidad que no formen parte de las actividades de explotacién.

T N N .
]
Lom

L ':l
!- > A efectos de la elaboracién de los estados de flujos de efectivo, se han considerado como “efectivo y
i equivalentes de efectivo” aquellas inversiones a corto plazo de gran liquidez y con bajo riesgo de cambios en
[ _ su valor. De esta manera, la Sociedad considera efectivo o equivalentes de efectivo el saldo mantenido en
¥ cuentas corrientes, que se encuentra registrado en el capitulo "Tesoreria® del active del balance (véase Nota
I 5).
s
I.. o s) Estados de cambios en el patrimonio neto
H
[ . Los estados de cambios en el patrimonio neto que se presentan en estas cuentas anuales muestra el total de
mC» las variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta informacién se presenta desglosada a
l su vez en dos estados: los estados de ingresos y gastos reconocidos y los estados totales de cambios en el
T patrimonio neto. A continuacion se explican las principales caracteristicas de la informacion contenida en
l' - ambas partes de los estados:
n :3
T
Xy
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Estados de ingresos y gastos reconocidos

En esta parte de los estados de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos generados
por la Sociedad como consecuencia de su actividad durante el gjercicio, distinguiendo aguellos registrados
como resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio y los otros ingresos y gastos registrados,
de acuerdo con ic dispuesto en la normativa vigenie, directamente en el patrimonio neto.

Por tanto, en estos estados se presentan:

) a. El resultado del gjercicio.

i

h. El importe neto de los ingresos y gastos reconocidos transitoriamente como ajustes por valoracién en el
- patrimonio neto.

[' c. Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocidos definitivamente en el patrimonic neto, en su caso.
vl d. Eil impuesto sobre beneficios devengado, en su caso, por los conceptos indicados en las letras b) y ¢)
l anteriores.
—
. e. Eltotal de los ingresos y gastos recenocidos, calculados como |la suma de las letras anteriores.
[
I Las varaciones habidas en los ingresos y gastos reconocidos en el patrimonio neto como ajustes por
- W valoracion se desglosan en:
!— » a. Ganancias (pérdidas} por valoracién: recoge el importe de los ingresos, netos de los gastos originados en
.ﬁ - el ejercicio, reconocido directamente en el patrimonio neto.
- b. Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias: recoge el importe de las ganancias o pérdidas
I' _ por valoracion reconocidas previamente en el patrimonio neto, aunque sea en el mismo ejercicio, que se
i . reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.
m R ¢. Ofras reclasificaciones: recoge el importe de los traspasos realizados en el gjercicio entre partidas de
I' - ajustes par valoracion conforme a los criterios establecidos en la normativa vigente.
- . . . . .
." -~ Los importes de estas partidas se presentan por su importe bruto, mostrandose su correspondiente efecto
. impositivo, en su caso, en la rubrica “Impuesto sobre beneficios” del estado.
ij
T Estados totales de cambios en el palrimonio neto
Y En esta parte de los estados de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los cambios habidos en el
L.

patrimonio neto, incluidos los que tienen su crigen en cambios en los criterios contables y en correcciones de
errores, en su caso. Este estado muestra, por tanto, una conciliacidn del valor en libros al comienzo y al final
del ejercicio de todas las partidas que forman el patrimonio neto, agrupando los movimientos habidos en
funcién de su naturaleza en las siguientes partidas:

(1T
el

v

a. Ajustes por cambios en criterios contables y por errores: que incluye, en su caso, los cambios en el
patrimonio neto que surgen como consecuencia de la reexpresion retroactiva de los saldos de los
estados financieros con origen en cambios en los criterios contables o en la correccidn de errores.

RHg

|

rkal

14



N
4 e

0L0789580

)

3 .u.i‘ ;
5

:
Y T

e

CLASE 8~

W W W g

b. Ingresos y gastos reconocidos en el ejercicio: recoge, de manera agregada, el total de las partidas
registradas en el estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

. Ofras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto, como
pueden ser distribucion de resultados, operaciones con instrumentos de capital propios, pagos con
instrumentos de capital, traspasos entre partida del pafrimenio neto y cualguier otro incremento o
disminucion del patrimonio neto.

w W e

t} Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en menedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”. Al 31 de
diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad no tenfa importe alguno denominado en moneda extranjera.

o W

1

O

H:b

w e e W

u) Transacciones con vinculadas

Se consideraran transacciones con partes vinculadas a todas aquellas que se produzcan entre la Sociedad y
las entidades o personas que cumplan los requisitos establecidos en la Norma 542.1 del la Circutar 7/2008,
de 26 de noviembre.

La Sociedad realiza todas sus operacicnes con vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente, los
precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los Administradores de la
Sociedad consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse
pasivos de consideracién en el futuro (véase Nota 19).

3. Distribucion de los resultados de la Sociedad y beneficio por accién

lw

a) Distribucién de los resultados de la Sociedad

La propuesta de distribucion del beneficio de la Sociedad, correspondiente al ejercicio 2011, fue aprobada
por decision de su Junta General de Accionistas el 14 de mayo de 2012,

La propuesta de distribucion del beneficio de la Sociedad correspondiente al ejercicio 2012, que su Cansejo
de Administracion propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacién, se muestra a
continuacién, junto con la propuesta aprobada del ejercicio 2011:

W W e

-

o’

r Euros

2
. 3 2012 2011
[ A reservas voluntarias 20.959.14 22.034,74
- A dividendos 2.178.800,00]2.372.500,00
[* Beneficio neto de Ia Sociedad 2.199.759,14[2.394.534,74
|

La Junta General de Accionistas de la Sociedad, en sus reuniones celebradas el 9 de julio, el 18 de
diciembre y el 31 de diciembre 2012, acordd repartir tres dividendos a cuenta del resultado del ejercicio 2012
por importes de 980.000,00; 1.035.000,00 y 163.800,00 euros, respectivamente, que figuran registrados en
el capitulo "Menos: Dividendos y Retribuciones” del patrimonio neto def balance al 31 de diciembre de 2012.

15
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Los estados contables provisionales, formulados de acuerde con los requisitos legales que ponen de
manifiesto la existencia de liquidez suficiente para la distribucion de dividendos fueron los siguientes:

W e e g

W

W W W

L)

:
i
i
]
i
i
i
i
i,
:
i
i
i
i
i
1
i
i

Euros

31-12-2012 30-11-2012 30-06-2012
Beneficio neto disponible a la fecha 2.199.759,14 | 2.016.856,77| 1.080.988,99
Cantidad acumulada propuesta para su distribucién (2.178.800,00) [(2.015.000,00) (980.000,00)
Exceso de beneficios 20.959,14 1.856,77 100.988,99
Liquidez en tesoreria antes del pago (incluidos repos) ‘™ 702.269,25 | 1.446.835,15| 2.386.083,40
Importe bruto del dividendo a cuenta (163.800,00) | (1.035.000,00){ (1.180.000,00)""
Remanente de tesoreria 538.469,25 411.835,15] 1.206.083,40

b)

(") La Seciedad sigue una operativa diaria, en la contratacion de adquisiciones temporales de activos (véase Nota 8).

{**} Incluye el pago de un dividendo de 200 miles de euros con cargo a las reservas de libre disposicion de la sociedad.
Beneficio por accion
i. Beneficio basico por accion

El beneficio basico por accién se determina dividiendo el resultado neto de la Sociedad en un periodo entre
el nimero medio ponderado de las acciones en circulacion durante diche periodo, excluido el nimere medio
de las acciones propias mantenidas a lo largo del mismo.

De acuerdo con elio:

Euros
Ejercicio Ejercicio
2012 2011

Resultado neto del ejercicio 2.199.759,1412.394,534,74

Numero medio ponderado de acciones en circulacion (Nota 13} 130.000,00| 130.000,00
Conversion asumida de deuda convertible

Nitmero ajustado de acciones 130.000,00{ 130.000,00
Beneficio bdsico por accion 16,92 18,42

il. Beneficio diluido por accion

El beneficio diluido por accién se calcula como el cociente entre el resultado neto del periodo atribuible a los
accionistas ordinarios ajustados por el efecto atribuible a las acciones ordinarias potenciales con efecto
dilusivo y el numero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion durante el periodo, ajustado por
el promedio ponderado de las acciones ordinarias que serian emitidas si se convirtieran todas las acciones
ordinarias potenciales en acciones ordinarias de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 no existian acciones ordinarias con efecto dilusivo.
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4. _Retribuciones v otras prestaciones al Consejo de Administracién de la Sociedad ya
la alta direccién

Durante los ejercicios 2012 y 2011, la Sociedad no ha satisfecho ni se ha devengado importe alguno en
concepto de sueldos, dietas y gratificaciones a los miembros del Consejo de Administracion y de la Alta
Direccion. Asimismo, al cierre de los ejercicios 2012 y 2011, no existian anticipos o créditos concedidos ni
obligaciones contraidas por la Sociedad en materia de pensiones y seguros de vida, ni compromisos por avales
o garantfas con los miembros anteriores y actuales de su Consejo de Administracion y Alta Direccion

Informacién exigida por el Articulo 229.2 de Ia Ley de Sociedades de Capital

De conformidad con lo establecido en el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital, se sefialan a
continuacion las sociedades con el mismo, andlogo o complementario género de actividad al que constituye el
objeto social de la Sociedad en cuyo capital participan, directa o indirectamente, los miembros del Consejo de
Administracion y sus personas vinculadas, asi como las funciones que, en su caso, gjercen en ellas, al 31 de
diciembre de 2012:

I

t.J

n!

el Nombre Sociedad Cargo

- Gesturis, S.A., S.G.L1.C. Consgjera
-~ Inverseguros, S.A. Representante Consejera

l _ Dfia. Elena Nabal Inversiones Menéndez y Pelayo, S.A., Sociedad de Inversion de Consei

-8 Capital Variable onsejera

l Catoc, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A. Conscjera

g S. Orbita Sociedad Agencia de Scguros, S.A. Presidente del Consejo de Administracion

l_ . Bilbao Compaiiia Andnima de Seguros y Reaseguros, S.A. Consgjero delegado

-y Bilbao Hipotecaria, S.A., E.F.C. Consejero

I_ Bilbao Vida y Gestores Financieros, S.A. Consejero

- Grupo Cia. Espariola Crédito y Caucidn, S.L. Presidente del Consejo de Administracion
- Grupo Catatana Occidente, S.A. Consejero delegado

D. José Ignacio . g
& Seguros Catalana Gccidente, S.A. de Seguros y Reaseguros Consejero delegado

g Alvarez Jus L ; .
— Alvarez Juste Grupo Catalana Qceidente Servicio Teenologias, ALLE. Consejero
_ Plus Uitra, Seguros Generales y Vida, S.A. de Seguros y .
-y Conscjero
. Reaseguros
I Grupo Catalana Occidente Contac Center, A.LE. Consejero
-g' 0 Atradius, N.V. Presidente del Consejo de Administracian
I ~ Bilbao Telemark, S.L. Conscjera
-E'E" . . S. Orbita Sociedad Agencia de Seguros, $.A, Consejero
D. Javier Francisco Ibao Vid:  Financi i
- Maiztegui Ofiate B!]hao Vida y Gestores Financieros, S.A. Consgjero
[y i Bilbao Telemark, S.L. Consejero
[ ) S. Orbita Sociedad Agencia de Seguros, S.A, Consejero
S D. Jos¢ Manuel Bilbao Vida y Gestores Financicros, $.A., Presidente del Consejo de Administracién
Erefio Alvarez Bilbao Hipotecaria, S.A., EF.C. Presidente del Consejo de Administracidn
L Bilbao Telemark, S.L. Presidente del Consejo de Administracion
LD Durante los ejercicios 2012 y 2011, los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad ¥ SUS personas
-~ vinculadas no ostentaban participaciones en el capital de ninguna sociedad que tenga el mismo, andlogo o
o complementario género de actividad del que constituye el objeto social de la Sociedad.
|l
i:lz)
(s
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5. Tesoreria

La composicion del saldo de este capitulo del activo del balance, al cierre de los ejercicios 2012 y 2011, se
muestra a continuacion;

Euros
2012 2011

I..‘ —
N

Cuenta corriente:
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. 54.853,26] 29.546,34
54.853,26| 29.546,34

r
"]

-
1

{m!

il

» Durante los ejercicios 2012 y 2011 la cuenta corriente del detalle anterior no ha devengado interés alguno.
-y .
l_ - 6. _ Valores representativos de deuda
-Et__i!
a) Desglose
ay )

La composicion del saldo de este eplgrafe del activo del balance, al cierre de los gjercicios 2012 y 2011,
atendiendo a su clasificacion, naturaleza, cotizacién, drea geografica y moneda, se indica a continuacion:

-

g

‘!

[y]

i

- -
'

x
'

-
g

-

I
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) Euros

- 2012 2011
)
- Clasificacion:

- @ Activos financieros disponibles para la venta (Nota 2-b) 1.458.765,52| 620.484 .87

' 1.458.765,52| 620.484,87

X Naturaleza:

e Valores representativos de deuda -
—% Bonos y obligaciones {valor de coste) 1.445.620,04| 625.644,87
.‘ Ajustes por valoracion:

! Plusvalias " 14.517,04
5 Minusvalias " (1.371,56)|  (5.160,00)
!. = 1,458.765,52| 620.484,87

- Cotizacién;
.f Cotizados 1.458.765,52| 620.484,87
- No cotizados - -
.__ 1.458.765,52| 620.484,87
5 Area geogrifica:
l, Espafia 1.246.360,16| 620.484,87
R Unién Europea 212.405 36 )
., 1.458.765,52| 620.484,87
-1 Moneda:
._ Euro 1.458.765,52 620.484,87
- Otras monedas - -
I, 1.458.765,52| 620.484,87

(*) La variacion en el valor razonable de los valores representativos de deuda se incluye, neta de su
correspondiente efecto fiscal (véase Nota 15), en el epigrafe “Ajustes por Valoracion — Activos
financieros disponibles para la ventz” del patrimonio neto af 31 de diciembre de 2012 y 2011.

® & @

Los intereses devengados, durante los ejercicios 2012 y 2011, por los valores representativos de deuda han
ascendido a 37.056,16 y 18.391,48 euros, respectivamente, que se incluyen en el capitulo “Intéreses y
Rendimientos Asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias (Nota 21).

I

b) Adguisiciones y enajenaciones

I

W

Bl movimiento que se ha producido, durante los ejercicics 2012 y 2011, en esta cartera de valores, sin
considerar los ajustes por valoracion de la misma, se muestra a continuacion:

i

ELRERR
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Euros
2012 2011
Saldos al inicio del gjercicio 625.644.871 1.039.32] ,17
Adquisiciones 1.227.378,04 18.391,46
Ventas — Amortizaciones ") (407.402,87)| (432.068,36)
Saldos al cierre del ejercicio 1.445.620,04 625.644,87

{*) La totalidad de este saldo en 2012 corresponde a amortizaciones, que no han

- generado ningln resultado para ta Sociedad en el momento de su
- vencimiento.
-1y Asimismo, a continuacién se facilita el detalle de los vencimientos y de los tipos de interés medios de esta
[_ cartera de valores, sin considerar los ajustes por valoracion:
=R
Ejercicio 2012
=S Euros
— Ejercicio
= 2012
IT.. . Tipo de
st Hasta 1 Entre1y | Enre3y | Entrely | Masdes Interés
I___ Mes 3 Meses 12 Meses 5 Aflos Afos Total Medio
H_E.)
l__ Valores representativos de deuda:
ii.'_--’ Bonos y obligaciones - - 724.213,88 | 721.406,16 - 1.445.620,04 1,70%
.
i:__-;‘ Ejercicio 2011
. Euros
Ejercicio

Cm: 2011
E Tipo de
CaE; Hasta 1 Entre 1y | Entre3y | Entre1l y | Masdes Interés

Mes 3 Meses 12 Meses 3 Aios Afos Total Medio
CE:
E Valores representativos de deuda:
ram |Bonos y obligaciones - - 410.886,49 | 214.758.38 - 625.644,87 2,09%
r'v
-

-

- ¢) Pérdidas por deterioro

= Durante los ejercicios 2012 y 2011, no se han puesto de manifiesto perdidas por deterioro asociadas a estos
. activos financieros.

b

-

r

.

1
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7. Activos financieros disponibles para la venta — Otros instrumentos de capital

a) Desglose

El saldo de este epigrafe del activo del balance recoge, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el valor
razonable de las participaciones en Instituciones de Inversion Colectiva, adquiridas por la Sociedad, todas
ellas cotizadas y denominadas en euros y clasificadas como activos financieros disponibles para la venta. E!
detalle de dichas participaciones, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, se muestra a continuacion:

2012 2011
Euros Euros
Numero de Valor de Valor Namero de Valor de Valor
Participaciones Coste Razonable ™™ | Participaciones | Coste Razonable "
Fonbilbao Corto Plazo,
Fondo de Inversion 22.602.35 480.436,56 498.024,76 28.325,82 602.095,08| 613.115,56
480.436,56 498.024,76 602.095,08| 613.115,56

(*) La variacion en el valor razonable de estos instrumentos de capital se incluye, neta de su correspondiente efecto fiscal (véase Nota
15}, en el epigrafe "Ajustes por Valoracién — Activos financieros disponibles para la venta” del patrimonio neto al 31 de diciembre de
2012 y 2011.

(™) La venta de las participaciones en Instituciones de Inversién Colectiva llevada a cabo por la Sociedad, durante el ejercicio 2012,
genero un beneficio por importe de 3.341,48 euros, que figura registrado en el eplgrafe “Resultados de Operaciones Financieras —
Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

b) Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2012 y 2011, no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro asociadas a estos
activos financieros.

8. Crédito a Intermediarios financieros

a) Desglose

La composicion de los saldos de este epigrafe del activo del balance, atendiendo a la clasificacion,
naturaleza y moneda de las operaciones se indica a continuacion:
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Euros
2012 2011

Clasificacidn:
Inversiones crediticias 1.068.827,27 | 2.025.309,50
1.068.827,27 | 2.025.309,50

Naturaleza:
Adquisicion temporal de activos 64741599 | 1.719.015,04
Cuentas a plazo 100.000,00 -
Deudores por comisiones pendientes 320.665,12 | 306.275,62
Ajustes por valoracion-
Intereses devengados 756,16 18.84
1.068.837,27 | 2.025.309,50
Moneda:
Euro 1.068.837,27 | 2.025.309,50

Otras monecdas

1.068.837,27 | 2.025.309,50

El saldo de la cuenta “Cuentas a plazo” del detalle anterior incluye, al 31 de diciembre de 2012, una
imposicion a plazo fijo por importe de 100.000,00 euros, contratada por la Sociedad en el mes de noviembre
de 2012 con BBVA, S.A., con vencimiento en noviembre de 2013 y con un tipo de interés del 4%. Los
intereses devengados por las imposiciones a plaze mantenidas por la Sociedad, durante los ejercicios 2012 y
2011, han ascendido a 756,16 y 4.580,82 euros, respectivamente, y se incluyen en el saldo del capitulo
“Intereses y Rendimientos Asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 21).

El saldo de la cuenta "Deudores por comisiones pendientes” del detalle anterior recoge el importe de las
comisiones pendientes de cobro correspondientes a la actividad de gestion y administracion de Instituciones
de Inversion Colectiva llevada a cabo por parte de la Sociedad {véase Nota 22), siendo el vencimiento de
éstas inferior a 3 meses.

El detalle de las adquisiciones temporales de activos mantenidas por la Sociedad, 31 de diciembre de 2012
se muestra a continuacién:

Euros Tipo de
Subyacente Importe Vencimiento Interés Contrapartida
Repo Deuda Piblica 647.41599 | 02-01-2013 0,15% |Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.
647.415,99

b)

Los intereses devengados, durante el ejercicio 2012, por las adquisiciones temporales de activos, han
ascendido a 3.380,48 euros (20.659,84 euros en el gjercicio 2011}, y se incluyen en el capitulo “Intereses vy
Rendimientos Asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias, siendo el tipo de interés medio ponderado
de estos aclivos financieros del 0,21% en ef ejercicio 2012 (0,92% en el ejercicio 2011) - véase Nota 21 -.

Adquisiciones y enajenaciones

El movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2012 y 2011, en el saldo de las adquisiciones
temporales de activos mantenidas por la Sociedad, se muestra a continuacion:

22
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Euros
2012 2011
Saldos al inicio del ejercicio 1.719.015,04 1.023.385,34
Compras 396.306.445,17| 549.882.956,06
Ventas (397.378.044,22)](549.187.326,36)
Saldos al cierre del ejercicio 647.415,99 1.719.015,04

1

@ @

c) Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2012 y 2011, no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro asociadas a estos
activos financieros.

I
@

3

Participaciones — Entidades del Grupo

Hi?)

W @ @

Lt

a) Desglose

La composicién del saldo de este epigrafe del activo del balance, al cietre de los ejercicios 2012 y 2011, es

1

la siguiente:
Euros Porcentaje de
-.'@ Denominacion Valor en Libros| Participacién
!'ﬁ S. Orbita Sociedad Agencia de Seguros, S.A. 300,51 0,03 %
-~ Bilbao Vida y Gestores Financieros, S.A. 601,01 1,00 %
l_ Bilbao Hipotecaria. S.A., E.F.C. 4.450,00 0,10 %
-—_Tn Grupo Catalana Occidente Servicios Teenologicos A.LE. 75.000,00 0,25 %
._ Grupo Catalana Occidente Contact Center A.LE. 750,00 0,25 %
R/ 81.101,52

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 la Sociedad ha devengado sendos dividendos de la Sociedad Bilbao
Hipotecaria, S.A. E.F.C. por importe de 217,50 y 351,00 euros, respectivamente. Los mencionados dividendos
han sido registrados en el epigrafe “Ingresos y rendimientos asimitados” de la cuenta de pérdidas Y ganancias
adjunta (véase Nota 21).

'L

I
0

é}

‘'
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b) Adquisiciones y enajenaciones

E! movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2012 y 2011, en en saldo de este epigrafe del
activo del balance, es el siguiente:

Euros
2012 2011
Saldos al inicio del ejercicio 81.101,52| 81.101,52
Adiciones - -
Ventas - -
Saldos al cierre del ejercicio 81.101,52| 81.101,52

¢} Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2012 y 2011, no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro asociadas a estas
participaciones,

@

10. Deudas con intermediarios financieros

[

W @

. La composicién del saldo de este epigrafe del pasivo del balance, al 31 de diciembre de 2012 y 2011,
| atendiendo a'lo.s crits-,-rios‘de clasificacion, a su naturaleza, a su éc_r’ea geogréfica y a su moneda, teniendo todos
.' = ellos un vencimiento inferior a tres meses, se muestra a continuacion:
i;;, Euros
2012

— @ 2012 2011
._ Clasificacion:
-.—-@ Pasivos financieros a coste amortizado 1.022.630,15 | 1.084.464,59
l_ 1.022.630,15 | 1.084.464,59
- Naturaleza:
., Comisiones a pagar (Notas 19 y 23) 5.764,96 5.799.42
w71 Otras deudas (Notas 3-a,15 y 19) 1.016.865,19 | 1.078.665,17
.g _ 1.022.630,15 | 1.084.464,59
- TH Area geogrifica:

7 Espafia 1.022.630,15 | 1.084.464.59
- T Unién Europea - -

i 1.022.630,15 | 1.084.464,59
- e Moneda:
U Euro 1.022.630,15 | 1.084.464.59

™ Otras monedas - -

1.022.630,15 | 1.084.464,59

@-1;-.

El saldo de la cuenta "Comisiones a pagar’ del detalle anterior recoge el importe pendiente de pago
correspondiente al gasto por el servicio de comercializacién de Instituciones de Inversion Colectiva.

é)-l
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Por otro lado, el saldo de la cuenta “Otras deudas” del detalle anterior recoge, al 31 de diciembre de 2012, ¢l
importe de la deuda correspondiente al impuesto sobre Sociedades de dicho gjercicio, que asciende a
853.065,19 euros, gque la Sociedad mantiene con Seguros Bilbao, sociedad dominante del grupo fiscal
consolidable del que forma parte la Sociedad (928.665,17 euros al 31 de diciembre de 2011 correspondientes al
fmpuesto sobre Sociedades del ejercicio 2011) ya que sera esta sociedad la que liquide dicho impuesto (véanse
Notas 1, 15 y 19). Asimismo, el saldo de esta cuenta incluye, al 31 de diciembre de 2012, 163.800,00 euros
correspondientes al dltimo dividendo a cuenta del beneficio del ejercicio 2012 repartido por la Sociedad y que, a
dicha fecha, se encontraba pendiente de pago (150.000,00 euros por este concepto al 31 de diciembre de 2011)
- véanse Notas 3-ay 19 -,

11. Provisiones

El movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2012 y 2011, en el saldo del epigrafe “Provisiones -
Otras provisiones" del pasive del balance, se muestra a continuacion:

Euros
2012 2011
@ Saldos al inicio del ejercicio 10.435,12| 16.414,53
- Dotacion (liberacidn) neta con cargo (abono) a resultados 16.853,67 -
B Aplicaciones - (5.97941)
3 Saldos al cierre del ejercicio 27.288,79| 10.435,12

La dotacién correspondiente al ejercicio 2012 ha sido registrada en la cuenta “Otros gastos — Gastos Generales”
de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (véase nota 25).

U

@

12. Resto de pasivos

La composicion del saldo de este epigrafe del pasivo del balance, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, se
muestra a continuacion:

W @

- Euros
- 2012 2011
Administraciones Piblicas (Nota 15) 23.631,35| 21.593,00
23.631,35| 21.593,00

g @

& |

13._Capital escriturado

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el capital social de la Sociedad estaba formaiizado en 130.000 acciones de
3,01 euros de valor nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas, con los mismos derechos
econdmicos y politicas, no cotizadas en bolsa y no existiendo restricciones estatutarias para su libre
transmisibilidad.
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Al 31 de diciembre de 2012, la composicion del accionariado de la Sociedad es [a siguiente:

N°®de % de
Acciones | Participacion
Bilbao Compaiia Anénima de Seguros y Reaseguros, S.A. 129.805 99,85%
S. Orbita Sociedad Agencia de Seguros, S.A. " 195 0,15%
130.000 100%
{_j (") Socciedad perteneciente al Grupo Catalana Qccidente (véase Nota 1).

14. Reservas

I
‘-

Fl

La composicion del saldo de este epigrafe del balance, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, se muestra a
continuacion:

C

!

Euros

il. Y 31-12-2012 31-12-2011
Ty Reserva legal 78.259,67 78.259,67
B Rescrva voluntaria 1.542.350,94|  1.720.316,20
i ™ Reservas 1.620.610,61 1.798.575,87
= 0
.‘ La Junta General de Accionistas de la Sociedad, en sus reuniones celebradas el 9 de julio de 2012 y 18 de julio
- de 2011, aprobé el reparto de sendos dividendos con cargo a las reservas voluntarias de la Sociedad por
[ - importe de 200.000,00 y 300.000,00 euros, respectivamente.
23
i - Reserva legal
— De acuerdo con el la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio
l econdmice deberan destinar un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del
- ™ capital social, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que el patrimonio neto de la Sociedad
I fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficic se destinara a la compensacién de dichas
—¥s. perdidas y destinandose et 10% del beneficio restante a dotar la correspondiente reserva legal.
!_Tﬁl La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
I;‘ ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
& social, esta reserva sdlo podrd destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras
- reservas disponibles suficientes para este fin. Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la reserva legal alcanzaba el
[ 20% del capital social.
= &
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Reservas voluntarias

El saldo de este epigrafe del balance recoge el importe de las reservas que son de libre disposicion.

15.  Situacidn fiscal

Desde el ejercicio 2000 la Sociedad tributa en régimen de daclaracion fiscal consolidada con Bilbao Compariia
Anénima de Seguros y Reaseguros, S.A. (Sociedad dominante del grupo fiscal).

Las sociedades que componen el mencionade grupo fiscal consolidado, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, se
indican a continuacion:

- Bilbao Compafiia Anénima de Seguros y Reaseguros, S.A.
- 8. Orbita Sociedad Agencia de Seguros, S.A.

- Bilbao Hipotecaria, S.A., E.F.C.

- Seguros Bilbao Fondos, S.G.1.1.C., S.A,

- Bilbao Vida y Gestores Financieros, S.A.

\

- Bilbao Telemark, S.L.

I

i. Saldos con las Administraciones Publicas

i
@

El saldo del capitulo “Resto de Pasivos™ del pasivo del balance incluye, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, los
siguientes saldos con las Administraciones Piblicas (Nota 12):

i”@

_ . Euros
i{B 2012 2011
-_Th . . .

= Organismos de la Seguridad Social acreedores | 15.084,21 | 13.229,01
.. Y Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas| 8.547,14 | 8.363,99
i-/ 23.631,35] 21.593,00
T

™

.
@
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ii. Conciliacion del resultado contable y de la base imponible fiscal

La conciliacion entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre Sociedades correspondiente a
los ejercicios 2012 y 2011, es la siguiente:

O R

2 Euros

- 2012 2011

B

713 Resultado contable antes de impuestos 3.046.661,39|3.323.703,60

E Base imponible (resultado fiscal) 3.046.661,39|3.323.703,60

- Cuota integra del ejercicio 853.065,19] 930.637,01
Retenciones y pagos a cuenta del Impuesto sobre Sociedades - (1.971,84)
Cuota liquida (Nota 10) 853.065,19] 928.665,17

0 @

r

Durante el ejercicio 2012, la Scciedad ha registrado un menor gasto por Impuesto sobre Sociedades, por

7@ importe de 6.162,94 euros, como consecuencia de las diferencias existentes entre la provisién del Impuesto
sobre Sociedades correspondiente al ejercicio 2011 y la cuota efectivamente liquidada en el ejercicio 2012

Kg (1.468,15 euros de menor gasto en el ejercicio 2011 por conceptos analogos).

4@ iii. Activas y pasivos por impuestos diferidos registrados

N

La composicién del saldo de los epigrafes “Activos Fiscales — Diferidos” y "Pasivos Fiscales — Diferidos” del
activo y del pasivo del balance, respectivamente, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, asi como su movimiento,
durante dichos ejercicios, se muestra a continuacion:

i
g ) Euros
- Activos Fiscales Pasivos Fiscales
= Diferidos Diferidos
- 2012 2011 2012 2011
™ : :
— Activos financieros disponibles para la venta;
W Saldos al inicio del gjercicio 1.444.80| 2.668,59( 3.085,73 512,36
- Aumentos (Notas 6 y 7) - - 5.903,74] 2.573,37
— Disminuciones (Notas 6 y 7) (1.060,76)| (1.223,79) - -
',-,ﬂ Saldos al cierre del ejercicio 384,04 1.444,80 8.989,47| 3.085,73
. - Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el saldo de los epigrafes “Activos Fiscales — Diferidos” y “Pasivos Fiscales —
i) Diferidos” del balance recogian las diferencias temporarias con origen en la valoracion de los activos financieros
. disponibles para la venta (véanse Notas 6 y 7). Los activos por impuestos diferidos han sido registrados por la
- Y Sociedad por considerar los Administradores de la misma que, confirme a la mejor estimacién sobre los
Iﬁ' resultados futuros de la Sociedad, incluyendo determinadas actuaciones de planificacion fiscal, es probable que
m i dichos activos sean recuperados.
._‘,
r
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iv. Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspectoras

La Sociedad tiene sujetos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales todos los impuestos que le son de
aplicacion correspondientes a los cuatro Gltimos ejercicios.

Debido a las diferentes interpretaciones que pueden darse a determinadas normas fiscales aplicables a las
operaciones efectuadas por la Sociedad, para los ejercicios sujetos a inspeccion podrian originarse pasivos
fiscales de caracter contingente cuyo importe no es posible cuantificar objetivamente. No obstante, se estma
que la posibilidad de que se materialicen dichos pasivos contingentes es remota y que, en cualquier caso, la
deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria significativamente a estas cuentas anuales.

Il
6

@

16.  Gestion del riesgo

]
L

i

Estructura de la gestion del riesgo. Coberturas

La Sociedad no tiene posiciones en productos derivados y no realiza coberturas de sus instrumentos financieros.

,-[ |

@

Exposicién al riesgo

Dada la actividad de la Sociedad, el uso de instrumentos financieros ests condicionado al cumplimiento del
Reglamento de iInstituciones de Inversion Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio) que establece que
las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva invertiran SUS recursos propios minimos, al
menos en un 60% en valores admitidos a negociacion en algunc de los mercados de los sefalados en el articulo
30.1 a) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, en cuentas a [a vista o en
depositos en entidades de crédito v el porcentaje restante en activos adecuados al cumplimiento del fin social
{véanse Notas 5, 6, 7y 8).

AL
@

{

@

=

Los importes por los que figuran registrados los activos financieros representan, en todos los aspecios

~ significativos, el maximo nivel de exposicién al riesgo de crédito de la Sociedad en cada fecha de presentacién
- de los estados financieros.
T
—
i En cualquier caso, la politica de gestion del riesgo de la Sociedad se encuentra enmarcada dentro de los
™ principios y del marco de actuacién del Grupo Seguros Bilbao.

|

‘jx.

Riesgo de crédito

Dada |la composicion de la cartera de la Sociedad, no existe riesgo de crédito significativo al 31 de diciembre de
2012 y 2011, En cualquier caso, la politica de gestion del riesgo de crédito de la Sociedad se encuentra
enmarcada dentro de los principios y del marco de actuacién del Grupo Seguros Bilbao.

(2

P
(1]

ig Riesgo de tipo de interés
-@ Los activos que mantiene la Sociedad tienen, en su mayoria, un vencimiento inferior a un afio por lo que no
l existe riesgo significativo de tipo de interés al 31 de diciembre de 2012 y 2011. En cualquier caso, la politica de
- ._@ gestion del riesgo de tipo de interés de la Sociedad se encuentra enmarcada dentro de los principios y del marco
I de actuacion del Grupo Seguros Bilbao.
i_@
i"_'.@
iIZﬂ
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Riesgo operacional

La poiitica de gestién del riesgo operativo de la Sociedad se encuentra enmarcada dentro de ios principios y
marco de actuacion del Grupo Seguros Bilbao.

En relacién con las instituciones de inversion colectiva que gestiona la Sociedad

Gestion del riesgo:

La gestién de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora de Instituciones de Inversién Colectiva
esta dirigida al establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicién a las variaciones en los
tipos de interés y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto
1.082/2012, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo
control se realiza por la sociedad gestora. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los
que esta sujeto la Institucion de Inversién Colectiva:

» Limites a la inversidn en otras instituciones de Inversion Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una Gnica lIC, no pedra superar el 20% del
patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversion se base en [a inversién en un unico fondo.
Asimismo, la inversién total en 1IC mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, ne podra superar el 30% del patrirmonio de la Institucion de Inversién colectiva.

*  Limite general a |a inversién en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio de la Institucidon de Inversion colectiva. Este limite quedara ampliado al 10%,
siempre que la inversién en los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonic de
la Institucion de Inversion colectiva. Puede quedar ampliada al 35% cuando se trate de inversjones en
valores emitidos o avalados por un Estado miembro de ia Unién Europea, una comunidad autonoma,
una entidad local, un organismo intemnacional del que Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado
que presente una calificacion de solvencia otorgada por una agencia especializada en calificacion de
riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite
del 35%, en el folleto y en toda publicacién de promocion de la Institucién de Inversién colectiva debera
hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencién de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimenio. Para que la
tnstitucion de Inversion colectiva pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o
avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, sera
necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores de
una misma emisién no supere el 30% del activo de la Institucion de Inversion colectiva. 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 ios compromisos de la emision y que
queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso
de situacion concursal del emisor. £/ total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se
supere el limite del 5% no podra superar el 80% def patrimonio de la Institucién de Inversién colectiva.

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

30
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« Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto de la Institucion de Inversion colectiva. Por exposicion total al riesgo se
entendera cualquier obligacion actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de
instrumentos financieros derivados, entre los que se incluirdn las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningin caso podran superar el 10% del patrimonio de [a
institucion de Inversion colectiva.

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

Las posiciones frente a un dnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
credito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromiscs de la
emisién y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal g intereses y depdsitas gue
la Institucion de Inversidn colectiva tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de
la Institucion de [nversion colectiva.

- Las posiciones frente a un tnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros ¥
o~ depositos gue la Institucion de Inversién colectiva tenga en dicha entidad no pedran superar el 20% del
L patrimonic de la Institucién de Inversion colectiva.

-_('9

._ A eslos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Unico

i ] emisor.

- * Limites a la inversion en valores no cotizados:

! rm Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre

. - transmision.

- " N N . . . .

. - Queda prohibida la inversién de la Institucion de Inversién colectiva en valores no cotizados emftidos
o por entidades pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener

- o invertido mas del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad.

. R lguaimente, no podra tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a

i__ T entidades pertenecientes a un mismo grupo.

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

!‘jﬁ. « Acciones y participaciones de IIC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva

I“‘“ 2009/65/CE, de 13 de jufic domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

@

+ Acciones y participaciones de IIC de inversién libre y de IIC de IIC de inversion libre espanolas.

* Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en Ia Ley 25/2005.

- -
tg)

[;i

» Coeficiente de liquidez:

o]

La Institucion de Inversion colectiva deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su
patrimonio calculado sobre el promedio mensual de fa Institucidn de Inversion colectiva.

e

NN —_—
)

31

2

1



003 .. 5 0L0783597

TRES CENTIMOS
DE EURO.

CLASE 82

* Obligaciones frente a terceros:

La Institucion de Inversion colectiva podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su
patrimonio para resolver dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzea por un plazo no
superior a un mes, o por adquisicion de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca
la Comision Nacional del Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos
contraidos en la compra de activos financieros en el periodo de liquidacion de la operacion que
establezca el mercado donde se hayan contratado.

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

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria fa Institucion de Inversion colectiva en el caso de que
alguna contraparte incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se verfa
mitigado con los limites a la inversion y concentracidn de riesgos antes descritos.

-

Riesgo de liquidez

It

En el caso de que la Institucion de Inversién colectiva invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados
con una reducida dimension y limitado velumen de contratacién, o inversién en otras Instituciones de Inversion
Colectiva con liquidez inferior al de la Institucién de Inversion colectiva, las inversiones podrian quedar privadas
de liquidez. Por ello, la sociedad gestora de la Institucién de Inversion colectiva gestiona el riesgo de liquidez
inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos

—

ol
L. !

@

N de los participes.

!' o Riesgo de mercado

! ‘T Ei riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversién Colectiva como
~ consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos

., — podrian agruparse en los siguientes:

- (TR

._ - Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlieva un riesgo de tipo de interés, cuya

(g

fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

Riesgo de tipo de cambio: la inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

i

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversién en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad de la Institucidn de Inversion colectiva se vea afectada por la volatilidad de Jos
mercados en los que invierte. Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes
puede conllevar, en su caso, riesgos de nacionalizacion o expropiacién de actives o imprevistos de
indole politico que pueden afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volstiles.

(g

U]
3 @

-
()

T

1]

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por la Institucion de Inversion colectiva se encuentran
descritos en el Folleto informativo, segun lo establecido en la normativa aplicable.

1]

(
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17. Gestidn de capital

La estrategia de gestién de los recursos propios de la Sociedad ha consistido en mantener en todo momento
unos niveles de recursos propios superiores a los establecidos en el articulo 100.1 del Real Decreto 1.082/2012,

de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de
inversion colectiva (véase Nota 1 -g). '

18, Otras cuentas de orden

El saldo de este epigrafe del balance recoge los importes representativos de derechos, obligaciones y otras
situaciones juridicas que en el futuro puedan tener repercusiones patrimoniales, asi como aquellos ofros saldos

que se precisan para reflejar todas las operaciones realizadas por la Sociedad, aungue no comprometan su
patrimonio.

A continuacién se muestra ia composicion del saldo de dicho epigrafe, al 31 de diciembre de 2012 y 2011 (véase
Nota 22):

Euros
2012 2011

-

lg:

Carteras gestionadas:
Fondos de Inversion 249.986.823,68 [240.141.784,16
Sociedades de Inversién de Capital Variable 8§2.472.591,27] 79.753.002,57
332.459.414,95 1319.894.876,73

1T
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19. Partes vinculadas

El detalle de las principales operaciones con vinculadas, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es el siguiente:

Euros
2012 2011
Balance:
Activo-
Participaciones-
Entidades del Grupo (Nota 9) 8§1,101,52 81.101,52
81.101,52 81.101,52
Pasivo-
Deudas con intermediarios financieros-
Otras deudas (Notas 3-a, 10 y 15) 1.016.865,19 | 1.078.665,17
Comisiones a pagar (Notas 10 y 23) 5.764.96 5.799,42
1.022.630,15 | 1.084.464,59
Cuenta de pérdidas y sanancias:
Gastos-
Alquileres de inmuebles e instalaciones (Nota 25 55.921,32 54.365,16
.- _ Comisiones satisfechas (Nota 23) 65.622,59 79.725,70
i:- . 121.543,91 134.090,86
.
-
._ } 20. Departamento de atencion al cliente
- A
l En virtud de la Orden del Ministerio de Economia 734/2004 {(de 11 de marzo), sobre departamentos y servicios
mym de atencion al cliente y el defensor del cliente de las entidades financieras que desarrolla la Ley 35/2002 {de 22
T de noviembre) de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, la Sociedad cred el Departamento de Atencidn al
- — Cliente, y establecid, a nivel del Grupo Seguros Bilbao, un reglamento que regula de forma sistematica y
] ) - . ‘o .
= - completa el funcionamiento de dicho Departamento, asegurando el facil acceso por parte de los clientes al
— sistema de reclamacién, asi como una tramitacién agil y resolucién de las quejas o reclamaciones interpuestas
i;—‘!' por aquéllos.
-El:ll Durante los ejercicios 2012 y 2011, la Sociedad no ha sido objetc de ninglin expediente de reclamacion de los
[ tramitados por el Servicio de Atencién al Cliente del Grupo Seguros Bilbao,
Ly
[___ 21. Intereses vy rendimientos asimilados
=23
[ ~ El saido de este capitulo de la cuenta de perdidas y ganancias recoge el importe de los intereses devengados
N.LTY durante el ejercicio por todos los activos financieros, cuyo rendimiento, implicito o expiicito, se obtiene por la
[ aplicacion del método del tipo de interés efectivo, con independencia de que se valoren por su valor razonable,
nrh Los intereses se registran por su importe bruto, sin deducir, en su caso, las retenciones de impuestos realizadas
I""’ en origen.
(g
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La composicion del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias, correspondiente a los ejercicios
2012 y 2011, es la siguiente:

Euros
2012 2011
Valores representativos de deuda (Nota 6) 37.056,16( 18.391,48
Créditos a intermediarios financieros (Nota §) 4.136,65( 25.240,66
Dividendos (Nota 9) 217,50 351,00
41.410,14| 43.983,14

22. Comisiones percibidas

Ei saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias recoge el importe de todas las comisiones

devengadas en el ejercicio, excepto las que formen parte integral del tipo de interés efectivo de los instrumentos
financieros.

!

—

r

La composicién del saldo de este capitulo de [a cuenta de pérdidas y ganancias, correspondiente a los ejercicios
2012 y 2011, es la siguiente:

)

t -
i

Euros
2012 2011

:

L

W

Comisiones de gestion de Instituciones de Inversion Colectiva |3.591.745,30 3.868.456,12
3.591.745,30|3.868.456,12

g

(I

g

Tal y como se menciona en la Nota 1-a, at 31 de diciembre de 2012 y 2011 |la Sociedad tenia encomendadas la
gestion y administracion de 7 Fondos de Inversién y una Sociedad de Inversion de Capital Variable,

-

(@

Por este servicio la Sociedad cobra una comisién sobre el patrimonio gestionado. Dicha comisién, que se cobra
mensualmente, se calcula sobre el patrimonio diario de cada Institucién de Inversién Colectiva.

(&

-y

]
&

Los porcentajes de comision estipulados para cada uno de los Fondos de Inversién gestionados y para la
Sociedad de Inversion de Capital Variable gestionada, se muestran a continuacion:

H

;

!
1 13
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Porcentaje de Comision
2012 2011

Sociedades de Inversion de Capital Variable:

Catoc, S.L.C.AV,SA " 0,10 0,10
Fondos de Inversion:

Fonbilbao Acciones, F.1. 1,45 1,45
Fonbilbao Corto Plazo, F.I. 0,60 0,60
Fonbilbao Eurcbolsa, F.1. 1,75 1,75
Fonbilbac Global 50, F.I. 1,45 1,45
Fonbilbao Internacional, F.I. 1,75 1,75
Fonbilbao Mixto, F.1. 1.45 1,45
Fonbilbao Renta Fija, F.I. 1,10 1,25

(*) Adicionalmente al porcentaje de comision variable, la Sociedad tiene estipulada una
comision de gestion anual fija para esta Scciedad de Inversién de Capital Variable
que asciende a 15.000 euros,

El detalle, por Instituciones de Inversién Colectiva y Sociedades de inversién de Capital Variable, de las
comisiones devengadas, durante los ejercicios 2012 y 2011, y de las comisiones pendientes de cobro (Nota 8) y
el patrimonio gestionado al cierre de dichos ejercicios (Nota 18), se muestra a continuacion:

Euros
2012 2011
Comisiones Comisiones
Comisiones Pendicntes Patrimonio Comisiones | Pendicntes Patrimonio
Devengadas de cobro Gestionado Devengadas de cobro Gestionado
Sociedades de Inversion de Capital Variahle:
Catoc, S.LC.AV..S.A. 95.847.27 8.252.84| 82.472.591.27 93.832.84 7.979.71  79.753.092,57
95.847,27 8.252.84] 82.472.591,27 93.832.84 7.979.71] 79.753.092,57
Fondos de Inversion:
Fonbilbao Acciones, F.1. 1.896.331,24 172.00844( 141.836.215.74 2.140.483,15] 167.351,27 137.397.143.77
Fonbilbao Corto Plazo, F.L. 70.758.98 599517 11.719.043.29 77.612,52 6.055.14 11.875.663,57
Fonbilbao Eurobolsa, F.l. 658,667,908 59.54520] 40.295.074,05 703.315.52] 54.039.03 36.830.174.02
Fonbilbao Global 50, F.1. 174.236,76 14.722 .52 11.928.150,60 170.580.99] 14.439.79 11.873.941.04
Fonbilbao intemacional, F.1. 521.443,69 46.168,02 31.015.305.88 475.032.87( 39.688,73) 27.226.176,27
Fonbilhao Mixto, F.l, 76.287.82 6.103,14 4.971.860,03 86.816,62 6.8252¢ 553777944
Fonbilbao Renta Fija, F.L 98.171,56 7.859,79 8.221.174,09 120.781,61 9.896,7Y  9.400.906,05
149589803 312.402.28] 249.086.823.68 3.774.623.28| 298.29591] 240.141.784 .16
3.591.745,30 320.655,12| 332.459.414,95| 3.868.456,12| 306.275,62 319.894.876,73
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23. Comisiones satisfechas

La composicion del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias, correspondiente a los ejercicios
2012 y 2011, se muestra a continuacion:

Euros
-, 2012 2011
!Ti Comisiones de comercializacion 65.622.59( 79.725.70
[ - 65.622,59] 79.725,70
!7,' El detalle de las comisiones retribuidas al comercializador, durante los gjercicios 2012 y 2011, asi como de las

comisiones pendiente de pago al cierre de dichos gjercicios, que figuran registradas en la cuenta “Comisiones
Satisfechas — Comisiones de comercializacién” de ia cuenta de pérdidas y ganancias y en la cuenta "Deudas

con Intermediarios Financieros — Comisiones pendientes de pago” del pasivo del balance, respectivamente, es el
siguiente (véanse Notas 10 y 19):

™

-

l- . Euros

[ 2012 2011

I Comisiones Comisiones

-fj_l Comisiones | Pendientes | Comisiones | Pendientes

I Devengadas| de Pago |Devengadas| de Pago

Ay

I' Catalana Occidente Capital, Agencia

[~ ) de Valores, S.A. 65.622,591 5.764,96 79.725,70] 5.799.42

I' 65.622,59] 5.764,96 79.725,70| 5.799.42

Ry

!j( ‘s En el contrato suscrito por la Sociedad y Catalana Occidente Capital, Agencia de Valores, S.A. (sociedad
- perteneciente al grupe Catalana Occidente —véase Nota 1-), con fecha 10 de abril de 2007, se establece |a

I_“_ cesion a dicha entidad, por parte de la Sociedad, del 25% de las comisiones percibidas sobre el total del

mim patrimonio que esta entidad comercialice por cuenta de la Sociedad, en concepto de retribucién por la

[ _ colocacion y mantenimiento de clientes.
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24. Gastos de personal

a) Composicion

TRES CENTIMOS
DE EURG |

La composicion del saldo de este capitulo de la cuenta de
ejercicios 2012 y 2011, se muestra a continuacion:

pérdidas y ganancias, correspondiente a los

0L.0/783603

Euros
2012 2011
Sueldos y salarios 249.945,26] 234.200,21
Seguridad Social 62.009,85| 57.075,60
Aportaciones y dotaciones para pensiones 11.071,15 10.552,59
Otros gastos de personal 34.392 85 34.583.47
357.419.11| 336.411,87

El importe pendiente de pago por estos conceptos, al cierre de los ejercicios 2012 y 2011, se encuentra
registrado en el epigrafe "Pasivos Financieros a Coste Amortizado — Otros pasivos financieros” del balance
adjunto por importe de 19.842,41 euros y 25.379,68 euros, respectivamente.

b) Niimero de empleados

El numero medio de empleados de la Sociedad, durante el ejercicio 2012, asi como la distribucién por
categorias profesionales y por sexo, al cierre de dicho efercicio, se muestra a continuacion:

Empleados al Cierre Nilmero

de los ejercicio 2012 Medio de

Mujeres | Hombres Total | Empleados
Directivos - 1 1 1
Gestidn 1 2 3 3
Administracién 2 2 4 4
Control y riesgos 1 - 1 |
4 5 9 9

E! numerc medio de empleados de la Sociedad, durante el ejercicio 2011, asi como [a distribucion por
categorias profesionales y por sexo, al ciemre de dicho ejercicio, se muestra a continuacion:

38
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=
Eﬁ
—r Empleados al Cierre Numero
I - de los ejercicio 2011 Medio de
— Mujeres | Hombres Total | Empleados
!— - Diregtivos - 1 I 1
. Técnicos o - 1 1
—r Y Administrativos 3 1 4 4
. b 4 2 6 6
i
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. - 25. Gastos generales
..
I a) Desglose
-
I La composicién del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias, correspondiente a los
R gjercicios 2012 y 2011, se muestra a continuacion:
! - Euros
l - 2012 2011
- = . . . .
l ’ Alquileres de inmuebles e instalaciones 55.921,321 54.365,16
— Suministros de informacion 18.801,36| 16.731,65
[" Publicidad y propaganda 17.014.89| 17.000,00
— Servicios de profesionales independientes 6.908,98 8.103,46
- Otros gastos 50.310,49 58.160,36
148.957.04| 154.360,63

El saldo de fa cuenta "Alquileres de inmuebles e instalaciones” del detalle anterior recoge el importe
correspondiente al gasto por el alquiler de las oficinas situadas en Madrid, Plaza de la Independencia 2,
derivado del contrato de arrendamiento suscritc por parte de la Sociedad con Bilbac, Compafia Andnima de
Seguros y Reaseguros, S.A. (entidad perteneciente al Grupo Seguros Bilbao) - (véanse Notas 1,13 y 19).

W

" oy
w

Y K

Ui

Por otro lado, el saldo de la cuenta “Suministros de informacion® del detalle anterior recoge,
fundamentalmente, los gastos correspondientes a la compra de informacién financiera en tiempo real.

.il

A su vez, el saldo de fa cuenta "Otros gastos” del detalie anterior recoge, fundamentalmente, los gastos
correspondientes a la compra de suministros y material de oficina, correos y mensajeria y gastos de
transporte.

(i

T

Finalmente, el saldo de la cuenta “Servicios de profesionales independientes” del detalle anterior incluye los
honorarios satisfechos por la Sociedad correspondientes a |la auditoria de sus cuentas anuales del ejercicio
2012 por importe de 3.730,00 euros (3.772,00 euros carrespondientes a la auditoria de las cuentas anuales
del ejercicio 2011), Unico servicio prestado por dicho auditor.

li|

El importe pendiente de pago por estos conceptos, al cierre de los ejercicios 2012 y 2011, se encuentra
registrado en el epigrafe "Pasivos Financieros a Coste Amortizado — Otros pasivos financieros” del balance
adjunto por importe de 13.931,36 euros y 18.729,02 euros respectivamente.
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Informacion sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

A continuacion se facilita la informacion requerida por la Ley 158/2010, de 15 de julio, de modificacién de la
Ley 3/2004, de 28 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las
operaciones comerciales:

-
Pagos Realizados y Pendientes de Pago
» 2012 2011
. Importe % (*) Importe Yo (*)
-
Dentro del plazo maximo legal 153.754,70 100% | 152.887,54 100%
= Resto - - - -
TOTAL PAGOS DEL EJERCICIO 153.754,70 100% | 152.887,54 100%
:I Plazo medio ponderado excedido de pagos - - - -
Aplazamientos que a la fecha de cierre
- sobrepasan el plazo maximo legal - - - -

(")} Porcentaje sobre el total.
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i = Seguros Bilbao Fondos, Sociedad Gestora de
- Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.
! - Informe de Gestién del
I' B gjercicio terminado el
i' - 31 de diciembre de 2012
:
I Seguros Bilbao Fondos, 5.A., 5.G.1.1.C. gestiona siete fondos de inversién y una SICAV: FONBILBAO CORTO
. PLAZO, Fl, FONBILBAQO RENTA FIJA, Fl, FONBILBAQ ACCIONES, Fl, FONBILBAO INTERNACIONAL, FI,
- FONBILBAO EUROBOLSA, Fl, FONBILBAO MIXTO, FI, FONBILBAQ GLOBAL 50, Fl y CATOC, SICAV. Son
I _ opciones distintas de riesgo y rentabilidad, entre las que el cliente puede elegir la combinacion mas adecuada a
i w sus necesidades y deseos de inversion.
!;E FONBILBAO CORTO PLAZO, FI, invierte en renta fija a corto plazo emitida por entidades, tanto plblicas como
- privadas, con el objetivo de obtener rentabilidades estables en el tiempo. Asi, la rentabilidad del fondo vendra
[ - dada por la evolucidn de los tipos de interés a corto plazo menos los gastos de gestidon. Fondo ideal para
L inversores que no quieran correr riesgos.
! - FONBILBAO RENTA FIlJA, Fl, es un fondo dirigido a inversores en renta fija. Su cartera estd compuesta por
— valores de renta fija mayoritariamente en euros, emitidos por entidades tanto publicas como privadas de elevada
I . calidad crediticia.
-
I - FONBILBAO ACCIONES, Fl, es un fondo de inversion en renta variable espafiola. La evolucion de su
- rentabilidad esta ligada a la evolucién de la bolsa espafiola. Este fondo esta dirigido a inversores que asuman
i = mayores riesgos y quieran diversificar en bolsa parte de sus inversiones.
1w FONBILBAO INTERNACIONAL, Fl vy FONBILBAO EUROBOLSA, FI: fondos dirigidos a personas que desean
I - diversificar en titulos extranjeros. Fonbilbao Eurobolsa invierte en los mercados europeos., En el caso de
m Fonbilbao Internacional, parte de sus inversiones se realizan en EE.UU. y Japon.
I - FONBILBAO MIXTO, Fl, es un fondo dirigido a personas prudentes que aceptan invertir moderadamente en
1 renta variable can el objetivo de mejorar sus rentabilidades. Sus inversiones se realizan principalmente en renta
I - fija nacional e internacional a corto plazo con un porcentaje en titulos de renta variable nacionales {maximo un
L s 30%).
-
[ - FONBILBAO GLOBAL 50, Fi, es un fondo mixto global que invierte su patrimonio en renta fija y renta variable,
I = tanto nacional como internacional. Es un fondo dirigido a un perfil de cliente que quiera un porcentaje invertido
[ = en acciones (hasta el 50%).
e CATOC, SICAV: Sociedad de Inversidn de Capital Variable con vocacion inversora global.
i; ._'v_' Evolucion de los mercados en el ario 2012
L :g Este dltimo ahio 2012 ha estado marcado por un deterioro sin precedentes de la crisis soberana europea. En los
I primeros meses del afto, la dificil situacidn de Grecia volvié a ser el centro de la atencion y fue parcialmente
= resuelta con |la aprobacién de un segundo rescate para el pais y la reestructuracion de su deuda pablica en
[ - manos de inversores privados. Sin embargo, la calma durd poco tiempo vy los elevados déficits publicos
I registrados en 2011 por las econhomias periféricas, provocaron gue se incrementaran las dudas sobre si seria
- - posible cumplir con los objetivos de reduccion del déficit fiscal pactados con la CE para 2012. Este hecho
I provocd un empeoramiento de la situacion, que fue agravandose hasta finales del segundo trimestre. En junio y
L julio los jefes de gobierno de fa UE Ilegaron a un acuerdo para la creacion del supervisor bancario europeo Onico
[ y eliminar la "seniority” {(preferencia sobre el resto de acreedores) de las ayudas que en el futuro pudiera otorgar
L
L®
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el Mecanismo Europeo de Estabilidad (MEDE ¢ “ESM"). Adicicnalmente, se acordd gue los paises que
solicitasen ayudas para recapitalizar a sus bancos no se verfan sometidos a un programa de vigilancia de la
“troika”, aunque si deberian atenerse a los compromisos de reduccion del déficit fiscal y de deuda puUblica con fa
Comision Europea mediante la firma de un “Memorandum de Entendimiento” {Mol)). A pesar de todas estas
medidas la tension sigui¢ creciendo en los mercados financieros.

La incertidumbre no se redujo hasta finales de julio, momento en el que el presidente del Banco Central
Ruropeo, Mario Draghi, declart a la prensa que estaba dispuesto a llevar a cabo lo que fuera necesario para
evitar fa quiebra del euro. Asi, en la reunion del BCE de principios de agosto, el banco central anuncid |a
elaboracion de un nuevo programa de compras de deuda publica con el objetivo de reducir los elevados costes
de financiacion de las economias periféricas vy eliminar de forma definitiva el riesgo de ruptura de! euro.
Posteriormente, se conocié que la condicion necesaria para que los paises pudiesen acceder a las ayudas del
BCE seria la solicitud previa de ayudas a los fondos europeos (EFSF y ESM) y comprometerse a la aplicacion
de nuevas medidas de ajuste. Los efectos del anuncio de este nueve mecanismo fueron muy positivos y las
primas de riesgo de Espafia e Italia se redujeron considerablemente.

En la dltima parte del afio, de nuevo ia “tragedia griega’ volvié a centrar la atencién de los medios. Asi, a
mediados de noviembre el pais se encontraba en una situacion insostenible y en diciembre la UE y el FM|
llegaron a un acuerdo para aprobar un nuevo tramo de ayudas publicas para evitar la quiebra del pais. Por
dltimo, en Europa, en la ultima parte del afio, la dimisién del primer ministro italiang, Mario Monti, tras perder el
apoyo en el parlamento del partido politico de Silvio Berlusceni, fue el acontecimiento que mas destacéo.
Finalmente, a nivel internacional, la victoria de Barack Obama en las elecciones presidenciales de noviembre y
las negociaciones entre republicanos y democratas para evitar los efectos del “precipicio fiscal” {(incrementos de
impuestos y recortes de gastos por valor de 600.000 Mill. de délares) han marcado la evolucién de los mercados
financieros durante los diimos meses del afio.

s '§ g

1]

Por otro lado, cabe destacar que en Espafa este afio ha sido extremadarmente duro. En 2012 el gobierno de
Mariano Rajoy ha implantado tres reformas del sistema financiero nacional, ha obligado a realizar dos test de
estrés al sector bancario, ha solicitado ayudas a la Unién Europea por valor de hasta 100.000 Mill. de euros para
recapitalizar el sistema financiero previa firma de un "Memorandum de Entendimiento”, ha forzado la creacion de
un “banco malo” y ha presentado medidas de ajuste del déficit fiscal y subidas de impuestos por un valor
superior a 40.000 Mill. de euros. En este afio, la agencia de rating Standard & Poor's ha rebajado la calificacion
de la deuda pubiica espafola en dos ocasiones desde A hasta situarla en BBB-, un escalén por encima del
rating de "bono basura”.

ig g '

|

A nivel macroecondmico la situacién ha sido muy negativa v las perspectivas son complicadas. Se espera que
en el Gltimo trimestre del afio la economia se contraiga con fuerza y que en términos anuales el PIB caiga un -
1,8%. En 2013 se espera que todavia se mantenga la recesién, aunque el gobiemo prevé que en el tercer y
cuarto trimestre del afo podria registrarse un ligero crecimiento econémico.

@i

i

Al complicado entomo presente en Esparia, se afiade el moderado crecimiento que esta experimentando [a
economia de Estados Unidos y la ausencia de la recuperacion del empleo del pais, el enfriamiento del
crecimiento en China y otros paises emergentes, y las dificultades que siguen experimentando otros paises de la
Unién Europea como Grecia v Portugal.

l'il

i

Tipos de interés:

=

-
1

En su reunion de principios de septiembre, el Banco Central Europec presenté un nuevo programa de compras
de deuda pulblica para reducir los elevados costes de financiacién de las economias periféricas europeas.
Posteriormente, en su reunion de octubre, Mario Draghi sefiald que el programa OMT (asi se conoce al
programa de compras por sus siglas en inglés) se encuentra disponible para los paises que lo soliciten previa
peticion de un rescate a la Unién Europea. Finalmente, el banco central no ha realizado cambios en el tipo de
interés de referencia para la zona euro a lo largo del cuatrimestre. El tipo de interés ha cerrado el afio en el
0,75%.
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CLASE 87

TRES CENTIMOS
DE EURO ‘

Por su parte, la Reserva Federal no ha realizado cambios en el tipo de interés de referencia para la economia
americana a lo largo del cuatrimestre. Sin embargo, ante el moderado crecimiento de la economia y la debilidad
persistente en el empleo americano, la “Fed” anuncié en su reunion de diciembre una nueva ronda de compras
de deuda publica 0 “"QE3". Adicionalmente, la Reserva Federa! fijé objetivos numericos para su politica y anuncié
que los tipos de interés se mantendran excepcionalmente bajos mientras Ia tasa de paro del pais continie por
encima del 6,5%, las previsiones de inflacion a 1 y 2 afos no superen el 2,5% y las expectativas de inflacion a
largo plazo sigan contenidas.

Por otro lado, ios costes de financiacidon de las economias periféricas europeas, entre ellas Espafia e ltalia, se
han reducido con fuerza en este tliimo cuatrimestre. Las diferentes medidas anunciadas por ¢l Banco Central
Europeo y la reciente mejora de la confianza en los mercados de deuda puablica han propiciado una rebaja
significativa de las "primas de riesgo” de ambos paises. Asi, la rentabilidad de la deuda publica espafiola a diez
afios termind 2012 en el 5,26%, lejos de los maximos alcanzados a finales de julio del 7,62%. Adicionalmente, la
“prima de riesgo” frente a la deuda alemana del mismo plazo ha cerrado el cuatrimestre en los +395 puntos
basicos, significativamente por debajo de los +638 pbs, aunque todavia lejos de niveles sostenibles a largo
plazo.

Mercados de renta variable:

En estos tltimos cuatro meses las bolsas europeas han subido con fuerza recogiendo la mejora experimentada
por los mercados de deuda puablica en el mismo periodo.

El Ibex-35 ha subido un +10,07% en el cuatrimestre y ha cerrado el afio con un retroceso del -4,66%. En el afio,
los valores que han tenido un mayor impacto alcista en el comportamiento del indice han sido inditex (+66,72%),
que ha recogido positivamente la buena evolucién de sus ventas a nivel internacional, y Amadeus (+51,97%).
Por su parte, el indice Eurostoxx-50 ha repuntado un +8,00% en el cuatrimestre y ha finalizado 2012 con una
rentabilidad anual acumulada del +13,79%. En este Ultimo afio, el valor qgue mas ha repuntado en el indice
europeo ha sido Nokia {+14,75%), tras cotizar positivamente la buena evolucion de las ventas de sus terminales
con el sistema operativo Windows Phone 8.

En este contexto, las principales bolsas americanas han experimentado cierres mixtos en este Ultimo
cuatrimestre, destacando los indices S&P-500 (+1,39%), Dow Jones (+0,10%) y Nasdaq {-1,55%). Por dltimo, en
2012 las bolsas de EEUU han sido las mas alcistas tras subir el Nasdag un +15,91%, el S&P-500 un +13,41% vy
el Dow Jones un +7,26%.

Previsiones:

En la primera sesion de 2013 las bolsas americanas y europeas experimentaron subidas destacadas. El acuerdo
alcanzado durante la madrugada del primer dia del afio, entre demdcratas y republicanos, para evitar los
principalies efectos del “precipicio fiscal”, por lo menos hasta febrero, fue recogido con alzas significativas. Sin
embargo, algunos analistas sefialan que el haber retrasado la negociacidon hasta febrero, coincidiendo con la
revision limite de endeudamiento del pais (techo de deuda} alcanzado el pasado 31 de diciembre, podria
provocar que las tensiones y la volatilidad vuelvan a afectar negativamente a los mercados financieros.

Por otra parte, en esle nuevo ano, ademas de las negociaciones y acuerdos que se produciran en Estados
Unidos, en Europa tambien se espera gue ocurran acontecimientos relevantes. En primer lugar, habra
elecciones en ltalia durante el mes de febrerc y en octubre tendran lugar en Alemania, lo que podria influir de
forma directa en las decisiones que puedan tfomarse a nivel europeo. En segundo lugar, se espera que a lo largo
de 2013 se trabaje en los acuerdos alcanzados en la reunidn de jefes de gobiemo de la Unidn Europea de
noviembre. En la reunion se acordad trabajar en las bases para una mayor integracion europea, la etaboracién del
marco regulatorio para la entrada en vigor del supervisor bancario Gnico en 2014 y |a creacién de un Mecanismo
Unico de Liquidacidn de entidades financieras a nivel europeo.
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CLASE 87

Adicionalmente, las economias europeas se enfrentan a un afo en el que las estimaciones de crecimiento
econdmico son débiles, especialmente en Espafna y otras economias periféricas. Asi, la evolucion de las primas
de riesgo vy la confianza volveran a depender de las actuaciones que lleven a cabo los politicos, tanto europeos
como americanos. Sin embargo, en el casc de que los datos macroecondmicos sean mejores de lo esperado y
las decisiones politicas se dirijan a resolver los diferentes problemas de ambas regiones, la volatilidad y la
incertidumbre podrian reducirse rapidamente provocando una importante mejora de los mercados financieros.

En este entorne, el patrimonio administrado a través de los diferentes vehiculos gestionados ha aumentado en
un 3,93% en 2012 y el beneficio antes de impuestos en 2012 es un 8% inferior al correspondiente al ejercicio
2011.

Por otro lado, dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por parte de Seguros Bilbao Fondos esta
destinado a la consecucion de su objeto social, afustando sus objetivos y politicas de gestién de los riesgos de
precio, crédito, liquidez vy riesgo de flujos de caia de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y desarrollados por el Real Decreto
1.309/2005, de 4 de noviembre, por el que se reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas
por la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Por dltimo indicar que, dada la actividad de la Sociedad, no se ha llevado a cabo actividad alguna en materia de
investigacion y desarrollo vy gue la Sociedad no posee ni ha poseido nunca acciones propias.

Actividades de Investigacion y Desarroilo

El objeto social de la Sociedad no comprende la realizacién de este tipo de actividades.

Adquisicion de Acciones Propias

Al cierre del ejercicio 2012, la Sociedad no mantenia acciones propias.

Uso de instrumentos financieres por la Sociedad

Asimismo, dada la actividad de la Sociedad, el uso de instrumentes financieros estd condicionade al
cumplimiento del Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva (Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio,
por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de
inversién colectiva) que establece que las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva invertiran
SUSs recursos propios minimos, al menos en un 60% en valores admitidos a negociacién en alguno de los
mercados de los sefalados en el articulo 30.1 a} de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversion Colectiva, en cuentas a la vista o en depositos en entidades de crédito y el 40% restante en activos
adecuados al cumplimiento del fin social.
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Getxo, 21 de marzo de 2013

El Secretario del Consejo de Administracién

Fdo.: D. José Maria Zubiria Azaola

El Presidente del Consejo de Administracién

Cio Alvarez Juste

Consejeros

Fdo.: D. José Manuel Erefio Alvarez Fdo.: D? Elena Nabal Vicufia

Fdo.: D. Javi - Maiztegui Ofate




DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

Identificacién de la Sociedad: Seguros Bilbao Fondos, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.

NIF A28475754
I“ Los abajo firmantes, como Administradores de la Sociedad citada manifiestan que en la
- contabilidad de la Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna
l" partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacién medioambiental previsto en
o la Orden del Ministerio de Justicia de 28 de Enero del 2009.
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