Fonbilbao Eurobolsa,
Fondo de Inversion

Cuentas Anuales e Informe de Gestion
correspondientes al ejercicioc anual
terminado el 31 de diciembre de 2012,
junto con el Informe de Auditoria



INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Fonbilbao Eurobolsa, Fondo de Inversién {en adelante, el Fondo). por encargo del
Consejo de Administracion de Seguros Bilbao Fondos, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, S.A. {en adelante, Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales del Fondo, que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2012,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ¢jercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores de su Sociedad
Gestora son responsables de la formulacion de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el marco
normativo de informacion financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) v,
en particular, con los principios vy 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 reguiadora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que
requiere ei examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales v la evaluacion de si su presentacion, los principios y eriterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacidn financiera que resulta
de aphicacion.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera det Fondo al 31 de diciembre de
2012, asi como de los resullados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha, de conformidad con el marco normative de informacion financiera que resulta de
aplicacion v, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestion adjunte del ejercicio 2012 contiene las exphcaciones que los administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucién de sus negocios y
sobre ofros asuntos v ne forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verficado que la
informacion contable que contiene el citado informe de gestidn concuerda con la de las cuentas anuales
del ejercicio 2012, Nuestro trabajo como auditores se limita a fa verificacion del informe de gestion con
el alcance mencionado en este mismo parrafo ¥ no incluye la revision de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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FONBILBAO EUROBOLSA, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

{Euros)

0

L 4044908

ACTIVO

31-12-2012

31-12:2011 ()

PATRIMONIO Y PASIVO

31-12-2012

31-12:2011 ()

ACTIVO NO CORRIENTE
inmovilizado intangible

inmovilizado materiat
Bienes inmuehiss de usc propio
tobithiario v enseres
Activos por impuesio diferido
ACTIVO CORRIENTE
Deudores
Cartera de inversiones financieras
Cartera interlor
Yalores represantabivos de desda
Instriine de patrimons

sersion Loiectiva

cC

S
Brerivados
Qtros

Cartara gxterior
Valores reprasentalives de dauda
Instrumantos de patrimon

s de Inversion Colectiva
Deposias 8L
Daerivadoy
Otros

intereses de ta cartera de inversidn
inversiones morosas, dudosas o en litigio
Periadificaciones
Tesoreria

40 385.635,69

36.895.123 .64

380.054,74

207.438,35

37.648.254,38

35.526.723,17

7.878.267,27

10.538.320 98

2747 054,83
3137 217 44

5175 70647

29.769 987 11

25887 343,41

28 789 GRT 11

GRY 343 41

28

2.337 286 57

58,78

78.961,52

Ajustes
¢ inmovilizado matertal de uso propio
i Otre patrimonio atribuido

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS
Fandos  reembolszbles
participes o accionistas
Capita
Participes
Prima de emisidn
Reservag
FACCIONSS propias)
Resuflados de gyprcicios antenores
Otras aporiaciones de secins
Hesultado del sien
[Bividende a cuental
por  cambios

atribuidos  a

de  valor en

PASIVO NO CORRIENTE
Provisiones a targe plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuasio diferido

PASIVO CORRIENTE
Provisiones a corio plaza
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos fimancieros
Berivados
Pericdificaciones

40.295.074,05

36.830.174,02

40.295.074,05

36.830.174 .02

47 585637 24
1 80;3-.933.?7
8 E‘)?’?m.1 19,67
4 26;5622‘?3

4% 305,778,549
18068 93377

{B.6T7. 11867
5607 41887

70.561.,64

H

64.949 .02

70.561,64

i

54,948 02

LU TOTAL ACTIVO

40,365 635,68

3689512304

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVD

40.366.635.68

3689512304

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO

Comgromisns  por cparaciones largas de
derfvados
DO oaEses por 0 ones ooRas de
derados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
WVaigre didos en préstamo
sortadng comao garastia pog la 110
Valores recibidos en garania por g 10
Captal nomimal fo Susenio né en SLtACIOn
{SICAV)
Perdiges isoales 3 compangar
Siros

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

27 446 010,08
82337

7611883340

22.458.840.36

"1 Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman pare integrante
del batance af 31 de diciembre de 2012,




FONBILBAO EUROBOLSA, FONDO DE INVERSION

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

{Euros)
2012 2011 (")

Comisiones de descuentio por suscripciones yio reembolses - -

Comisignes retrocedidas a {a {IC - .

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion {695.630,45) (742.377 .60}
Comisian de gestion (6 8 667.98) (70331882
Comision depasiharic 3.410.56) (3215157
Ingresn/nasio por compensacidn compartimeanto -

Otros Ursfic»ﬁ {(6.930,51) |
Amortizacién del inmovilizado material - - ;
Excesos de provisiones B
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizade - -
RESULTADO DE EXPLOTACION. {695.630.,45) {742.377 601
Ingresos finangieros T 1.264. 448 53 1.698.923.55
Gastes financieros " -

Variacién del valor razonable en instrumentes financigros 4.160.590.48 {5.826.635.02)
Por aperaciones de la cartera inledcr {10.817.013 (1.036.286.96)
Por operaciones de ja carlera exterior 4471407 49 4790 338.08)
Por operaciones con derivados - -

Otros
Diferencias de cambio . - ;
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros {465.786,83) {737.329.80)

Dateriorgs - R

Resyitados por operaciones de |z canera interior A A3483

Resuiiados por operaciones de s canera exterior (767 66423}

Fesulladnsg por onerasonses -

Otros s i .
RESULTADO FINANCIERD 4.855.2583 18 {4.865.041,07}
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 4.263.622.73 {5807 418,67)
implesto sobre beneficios : -
RESULTADO DEL EJERCICIO 4.263.622,73 «  (5.607.418.87}

("} Se presentz, Unica v exclusivamenta. a efecios comparalivos

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parie inlegrante
de la cuenta de pérdidas v ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado ef 31 de diciembre de 2012,



FONBILBAO EUROBOLSA, FONDO DE INVERSION-
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Estados de cambios en e patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales ferminados el 31 de

diciembre de 2012 y 2011

A} Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejarcicios anuales terminados el 31

de diciembre de 2012 y 2011:

~

Euros
2042 2015 {%)
Resultado de la cuenta de ;Jérci'n;;; ¥ ganancias 4.263.622,73 | (5.607 418.67)
Tetal ingrescs y gastos immputados directamente en el patrimonic atribuido a participes o accionistas -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias -
Total de ingresos y gastos reconocidos 4.263.822.73 | (5.607.418.67)

("} Se prezenta. Unica y exclusivamenie. a efecios comparalivos.

S
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Fonbilbao Eurcbolsa, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Resefia del Fondo

Fonbilbao Eurcbolsa, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituyd el 3 de diciembre de 1998 bajo la
denominagidn de Fonbilbao Eurohoisa, Fondo de Inversidn Mobiliaria. Con fecha 5 de febrero de 2004 el Fondo
cambid su denominacion por la actual. Ei Fondo se encuenira sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembra, de Instituciones de inversion Colectiva, en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
ulio, por el gue se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

E! Fonde figura inserito en el registro administrative especifico de la Comisian Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 1.687.

El obieto del Fondo es la captacion de fondos, hienes o derechos det pdblico para gestionarios e invertirios en
bienes, derechos, valoras u ofros instrumenios, financisros o no, siempre gue ef rendimiento del inversor se
aestablezca en funcion de los resultados colectivos. Dada la actividad a ta que se dedica o Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que
pudieran ser significatives en relacion con el patrimonio. {a situacion financiera y los resuitados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacién de cuestiones medioambientales.

La politica de inversian det Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrade v a disposicion
del publico en el registro correspondiente de la Comisidn Nacicnal det Mercado de Valores.

Con fecha 6 de noviembre de 2012, el Fondo ha comunicado mediante & correspondients hacho relevanie la
modificacién de su politica de inversion al objelo de ajustar la calidad crediticia minima para la inversidén en
activos de renta fifla a la calificacion de solvencia que en cada momento tenga el Reino de Tspafia. Conforme al
artfculo 14.2 del Reglamento de instituciones de Inversion Colectiva, dicha modificacion no desvirtta 1a finslidad
ni iz vocacion del fondo v por tanto no es un cambio sustancial de la misma.

Segun se indica en la Nota 7, |a direccion v administracion del Fondo estan encomendadas a Seguros Bilbao
Fondos, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, 5.A. entidad perteneciente al Grupo
Catalana Cecidente.

Los vatores mobiliarios astan bajo 12 custodia de Banco Depositario BBVA, S A (Grupo Banco Bithao Vizeaya
Argentaria), entidad depositaria del Fondo {véase Nota 4).
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Bases de presentacion de las cuentas anuales

a)

bj

¢)

tmagen fiel

Las cuentas anuales han sido cblenidas de los regisiros contables det Fondo v se formulan de acuerdo con
et marco normativo de informacion financiera que resuita de aplicacidn al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercade de Valores, scbre normas
comtables, cuentas anuaies y estados de informacion reservada de tas instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrolio v adaptacion. para las instituciones de inversion colectiva, de o previsto en el
Cédigo de Comercio, Ley de Socledades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacidn, de forma gue muestran la imagen fiet del patrimonio v de ta situacién
financiera de! Fondo al 31 de diciembre de 2012 y de los resullados de sus opesraciones que se han
generado durante &l gjercicio terminado en esa fecha.

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

Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguldo los principios contables v normas de valoracién
descritos en ka Nota 3. No existe ningan principio conlable o norma de valoracion de carécter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en tas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

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

En las cuentas anuales del Fondo se han uillizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su socledad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasives, ingresos. gastos v
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refleren, en su caso, a la
evaluacion del valar razonable de determinados instrumenios financieros v de posibles pérdidas por deterioro
de delerminados aclivos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de [a mejor
informacion disponible al clerre del ejercicio 2012, es posible gue acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarias (al alza o a i3 baia) en los proximos gjercicios. o que se realizaria. en su
case, de forma prospectiva. de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso. las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversidn, astan sujetas a las

fluctuaciones del mercado v otros riesgos inherentes a la nversidon en valores (vease Nota 4), lo que puede
¥ £ g &
provocar que el valor liguidativo de la participacion fluctie tanto al alza como 2 [a baja,

Comparacion de la inrformacién

La informacién contenida en estas cuenias anuales relativa al ejercicio 2011 se presenta dnica vy
exclusivaments, a efectos comparativos, junte con la informacion correspondiente al ejercicio 2012

{A2
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d} Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del batance, de la cuenta de pérdidas vy ganancias vy del estade de cambios en ef
natrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensidn, si bien, en determinados
cases, se ha incluide informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria,

e) Cambios de criterios contables

Durante el gjercicio 2012 no s han producide cambios de criterios contables significatives respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2011,

B Correccion de errores
En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectadoe ningun error significative que haya

supuesto la reexpresién de los importas incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2011,

Normas de registre v valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los efercicios 2012 y 2011 se han
aplicado los sigulentes principlos, politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacién de los instrumentos financieres a efectos de presentacién y valoracién

i. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacién v valoracion en los siguientes epigrafes det
kalance:

- Tesoreria: este apigrafe incluye, en su caso, ias cuenias o deposites a la vista destinados a dar
cumplimients at coeficiente de liguidez, va sea en el depositario, cudndo éste sea una entidad de cradito,
o en caso contranio, ia entidad de crédito designada en el folisto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos gue el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarroflar su actividad v, en su caso, el efactivo recibide por el Fondo en concepio de garantias
aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: s¢ compaone, 8n sy caso, de ios siguientes epigrafes, desgiosados en
cartera interior v carera exterior. La totalidad de estos epigrafes s clasifican a efectos de valoracion
como “Activos financieros a valor razenabie con cambios en pérdidas y ganancias™

«  Walores representatives de deuda: obligaciones v demdas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consislente en un interés, impliclo o explicito,
establecido contractualmente, e instrumeaniados aen titbios o en anotaciones en cuenta, cualquiers
que sea el sujeto amisor.

« instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emulidos por otras entidades, tales como
acciones v cuctas participativas, que tlenen la naturalezs de instrumentos de capital para &f
SITISOT.

L



« Instituciones de Inversion Colectiva: ingluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de inversion Colaectiva.

»  Depésitos en entidades de crédiio (EECCY depdsitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos gue se recogen en el epigrafe "Tesoreria”,

+  Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros v forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera gue el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su casn, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

«  Otros: recoge, en su caso. las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi como impories correspondientes a olras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores,

« Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, iz periodificacion de los intereses activos
de ta canera de inversiones financieras.

« inversiones morosas, dudosas o en lifigior incluye, en su ¢asc, y a los meros efectos de su
clasificacion cortable, ef valor en ibros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico v, en todo caso, de aquellas respecte a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial,

- Deudores: recoge. en su caso, e efeclivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos vy el tolal de dereches de credito v
cuentas deudeoras que por cualquier concepto diferente a fos anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como "Partidas a cobrar”
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
come un gasto o un ingreso. respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resuitado por enajenacionas
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias,

ii. Clasificacion de log pasivos financieros

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

- Deudas a largofconto plazo recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceras par prastamos
recibidos vy olras débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efecios de valoracion
como “Débitos y partidas a pagar

- Derivados: incluye. entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros v forwards, el valor
razonabie de las primas cobradas por warrants vendidos v opciones emitidas v el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene coniratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los producios estructurados mantenidos por ef Fondo., Se clasifican a
efectns de su valoracidn como “Pasives financieros a valor razonable con cambios en pérdidas vy
ganancias’,

- Pasivos financieros: recoge. en su oaso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a walor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias” tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.



- Acreedores: recoge. en su caso, cuentas a pagar y debitos, que no deban ser clasificados en ofros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas vy los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depésito. Se clasifican a efectos de valoracion como "Débitos y partidas a

pagar”.

b} Reconoacimiento y valoracion de los activas y pasivos financieros

i. Reconocimienio y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Parlidas a cobrar”, y los activos
clasificades en el epigrafe "Tesoreria”, se valoran inicialmente. por su “valor razonable” (que salvo evidencia
an contrarto serd el precio de la transaccion), integrande les costes de fransaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriomante, los activos se valoran por su coste amortizado. contabilizandose 10s intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de perdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectiva. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efective no es significativo,
aquelizs partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afo se valoran a su valor nominal,

Los activos financieres clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en perdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” {gue salvo evidencia en
contrario sera el precio de ta transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su case, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la dltima liquidacion se registran en e epigrafe "Carlera de inversiones
financieras ~ Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, ios activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas vy
ganancias {véase apartado 3.g.il}.

En todo case, para la determinacion del valor razonable de los actives financieros se atenderd a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio colizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar &l
cambio oficial de clerre det dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambic medio
ponderado si no existiera precic oficial de cierrs, utilizando & mercado mas representative por volumen de
negociacion.

- Valores no admifidos adn a cotizacion: su valor razonable se calcula medianie los cambios que resultan de
cotizacionas de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus darechos economicos.

- Valores representativos de deuds cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre v cuando dsig se obenga de forma consistente. En el caso de gue no esté disponible un
precio de cotizacidn, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunsiancias econdmicas desde el momenio de ia
fransaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interes y primas de riesgos actuales de instrumentos simifares. En caso de no existencia de mearcado activo,
se aplcaran técnicas de valoracion (precios suminisirados por inlermediarios, emisores o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de olros
instrumentns gue sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos v valoracion de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacion v que ulllicen en la medida de o posible datos observables de
mercado {en pariicular, [a situacion de tipes de interés v de riesgo de crédito del emisor),
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- Valores representatives de deuda no cotizados: su valor razonable es ef precio que iguala o rendimiento
interno de la inversidn a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momenio de la deuda pibiica,
incremantado en una prima o margen determinada en el momento de la adouisicién de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su vator razonable se calcula tomando como referencia ef valor
tedrico contable gue corresponda a dichas inversiocnes en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, gue hubieran
sido identificadas v calculadas en el momento de la adguisicion, v que subsistan en el momento de fa
valoracion.

- Depositos en entidades de crédito v adquisiciones temporales de actives: su valor razonable se calculs,
generalmente. de acuerdo al precic que iguale el rendimiento intermo de la inversion a tos tipos de mercado
vigentes an cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad,

- Acciones o parlicipaciones en ofras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidative del dia de referencia. De no existir, se utilizard e dltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren adritidas a negociacidn en un mercado o sistema multilateral
de negociacion. se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea represantativo.
Para las inversiones en HC de inversign libre, HC de {IC de inversidn libre ¢ HC extranjeras similares, segun
jos articulos 73 y 74 del RD 1.082/2012, se utiizan, en su caso, valores liquidatives estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados. su valor razonabie es el
que resulta de aplicar el cambic oficial de cierre del dia de referencia. En €l caso de que el mercado no sea
suficientemente liquide o se frate de instrumentos derivados no negociades en mercades regulados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacion de métodos ¢ modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 8/2610, de 21 de diciembre, de
la Comisidn Nacional def Mercado de Valores.

i, Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Débitos v pantidas a pagar”, se valoran
wcialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en conirario serd el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribulbles a la operacién. Postericrmente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de iz cuenta de pérdidas v ganancias mediante el método de! tipo de interés efectivo. No
abstante, si el efecto de ne actualizar los flujos de efectiva no es significative, aquellas partidas cuyo importe
s& espera pagar en un plazo inferior a un afo se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados g efectos de valoracidn como "Pasivos financieros a valor razonable con
cambias en pérdidas y ganancias’. se valoran iniciahmente por su "valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la ransaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
aperacion. Posteriormente, fos pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrr en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en ia cuenta de pérdidas v ganancias {vaase apartado 3.g.1#).

En particular, en &l caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos sdguiridos temporalmente o activos aportados an garantia, se atendera, en su
case, al valor razonable de los actives a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucion de los actives adouiridos bien temporalmeante o bien aportadoes en garantia.
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¢} Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Ef tratamianto contable de las transferencias de aclives financieros esta condicionado por 1a forma en gue se
raspasan a terceres 108 resgos v beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustanciaimente a tercercs — caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supuests habitual) 0 de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en [a
fecha de la recompra ~, e active financiero transferido se dard de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccidn atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualguier pasivo asumido, v el valor en libros del activo financierc, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho active,

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

2. Si se retienen sustancialmente fos riesgos v beneficios asociados al active financiero transferide — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un pracio fijio ¢ por el precio de venta mas
un interds, de los contratos de préstamo de valores en los gue el prestataric tiene ia obligacidn de
devolver los mismos o similares activos u ofros casos andlogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y se continuarg valorandole con los mismos criterios utiizados antes de la
transferencia. Por &l contrario, se reconocera contablemente un pasivo financierc asociado. por un
importe iqual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormenta a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los actives financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato v se plerda ef derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyc ¢aso se daran de baja. El valor de los actives prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en s epigrafes “Valores recibidos en garantia por la #HC" ¢
“Valores aportados como garantia por la HHC', respectivamente, en cuenias de orden del balance.

3. Sint se transfieren ni se retienen sustanciaimente los riesgos y beneficics asociados at active financierc
fransferido, éste se dara de baja cuando no se hublese retenido &f control del mismo.

De acuerdo con o anterior, los actives financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los fluios de efectivo que generan o cuando se han transferido sustanciaimente a terceros los riesgos y
baneficios que Hevan implicitos. Similarmente, fos pasivos financieros solo se dan de baja del halance
cuando se han exlinguideo las obligaciones que generan o cuando se adquieran.

¢} Contabilizacién de operaciones

i. Compravents de valores al contado

Cuando exislen operaciongs con derivados e instrumentos de patrimonio. se coniabilizan ef dia de
gontratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operacicnes del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de lguidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Carlera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo del balance, segun su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se regisira en el epigrafe "Deterioro v resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Resultados por operacicnes de la cartera inferor (0 exteriory” de |a cuenta de
perdidas y ganancias.

No obstante, en of caso de compraverda de instiflciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacion de la operacién, aunque se desconozca el ndmers de participaciones o
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acciones a asignar. La operacion no se valorard hasta que no se adiudiguen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en e epigrafe "Deudares” del balance.

il. Compraventa de valores a plazo

Cuando exisien compraventas de valores 3 plazo se registran en el momento de la contratacion v hasta of
momenio del cierre de ia posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes "Compromisos por
cperaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometide.

En ios epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumenios financieros — Resultado por
operaciones con derivados” o “Vartacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operacionss
con derivados”, dependiendo de sijos cambios de valor se han hguidado o no en &l gjercicio, se registran las
diferencias gue resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior ¢ exterior v detl
activo o del pasive, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adguisiciones temporales de activos ¢ adquisiciones con pacto de retrocesién, s registran
en el epigrafe "Valores representiativos de deuda”™ de la cartera inferior o exterior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subvacenies a los gue haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en ias adguisiciones lemporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe "Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros— Por aperaciones de la cartera interior (0 exierior)”.

iv. Confratos de futuros, opciones y warrants v otros derfvados

Cuando exisien operaciones de contraios de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los apigrafas
“Compromises por operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones corfas de derivados”
de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para ef elercicio de las opoiones y warrants se registran por su valor
razonabie en los epigrafes "Derivados™ de & cartera interior o exterior det activo (0 pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucién de la operacion,

En e epigrafe “Deudares” del active del balance se registran, adisionalmente, los fondos depositados en
concepte de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar oparaciones en los mismos,

En los epigrafes "Deterioro v resultado por enalenaciones de instrumentos financieros -~ Resultados por
operaciones con derivados” o Varacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liguidacion de la operacion, se registran las
diferencias que resulian como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Dernvados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.
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En aguellos cascs en que &f contrato de futuros presente una fiquidacidn diana, las correspondientes
diferencias se contabilizarédn en la cuenta “Deterioro vy resultado por enajenacicnes de instrumentios
financieros — Resultades por operaciones con derivados” de la cuenta de perdidas y ganancias.

En el case de operaciones sobre valores, si la opoion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedande exciuidas las operaciones que se liquidan
oor dferencias,

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuande existen valores aportados en garantia af Fondo distintos de efectivo, e valor razonable de estos se
registra en el epigrafe "Valores recibidos en garantia por la HC” de ias cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacion de devolverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe "Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (active y pasivoj

En casc de que sxistan, corrgsponden, fundamentalments, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente gjercicio. No incluye los intereses devengados de carlera, gue s recogen en
ei epigrafe "Cartera de inversiones financieras - Intereses de la cartera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonic propio del Fondo son ias participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe ‘Patrimonio atribuido a participes o accionistas - Fondos
reambolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” dei balance.

Las patticipaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suseripcion y resmbolso, en funcion de!l valor
liquidativo del dia de su soliciud. Diche valor liquidative se calcula de acuerdo con los critarios establecidos
an la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de fa Comision Nacional del Mercado de Valores. Los impories
correspondientas a dichas suscripciones vy reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o acclonistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes 0 accionistas
— Participes” del balance.

£} resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
{en caso da beneficios) se wputa al saldo del epigrafe "Patrimonio atribwdes a participes o accionistas -~
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas ~ Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2012 v 2011, en ef epigrafe "Pairimonio atribuide 2 participes o accicnistas ~ Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas ~ Resultados de ejercicios anteriores” se recogen o5 resultados
{positivos o negativos) que se encontraban pendientss de aplicacian al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en ejercicios anigriores al sjercicio terminado en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significatives utilizados, en su caso. por el Fonde, para el
reconocimiento de sus ingresos v gastos:
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i. Ingresos por interases y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad &l momento de la adquisicidn se
reconocen, en Su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo. por aplicacion del metodo del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
Higio, que se registran en ef momento efectivo del cobro. La perodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activoes financieros se registra en ef epigrafe “Cartera de inversiones financieras — intereses de
la cartera de inversion” del activo del balance La contraparlida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresoes financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su ¢asc, como ingreso en &l epigrafe
‘Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momeanlo en que nace el dereche a
percibirtos por el Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacion a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcion y reembolso se ragistran, en su caso, en ef epigrafe "Comisiones de descuento
por suscripciones ylo reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de [a retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera direcia ¢ indirectamente, se registran, en su casc, en el epigrafe "Comisiones
refrocedidas a la HC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depodsito asi como olros gastos de gestion necesarios para el
desernvolvimienio del Fondo se registran. seguin su naturaieza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacion”
de [a cuenta de perdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados. tales como corretajes y comisiones

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

it Variacion del valor razonable en ingtrumentas financieros

El beneficic o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de fos activos y pasivos financieros,
realizadc o no realizado, se registra en los epigrafes "Deteroro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacidn det valor razonable en instrumentos financieros’, segan corresponda,
de la cuenta de perdidas v ganancias del Fondo {(veanse apartados 3.b0 J.bhiy 3.4

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuoesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cusnta de pardidas y ganancias,
y estd constituido per el gasto o ingresc por el impuesto corriente v el gasto o ingreso por ef impussto
diferido.
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El impuesto corriente se corresponde con [a cantidad que satisface ! Fondo como consecuencia de las
kquidaciones fiscales del impuesto sobre benaficios, considerando, en su caso, las deducciones v el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las relenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesio diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento v ia
cancelacion de los pasives y activos por impuesio diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles vy los créditos por deducciones y ventaias fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En casc de que axistan derechos a compeansar en ejercictas posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimients de un activo por impuesto diferido en ningdn caso v $6lo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fonde genere resultados positives, Las pérdidas fiscales
gque pueden COMPENSarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impueste diferide se reconccen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momenic de su reversidn. En casoc de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranfera

La moneda funcional del Fondo es ef euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciongs
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en "'moneda extranjera”

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccidn, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la focha o, en su defecto, del Gltimo diz habit anterior 2 esa fecha.

Las diferencias de cambic que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera 2 fa
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y creditos, por
su imporie neto, en el epigrafe "Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias,; para el resto
de partidas monetarias v las pariidas no monetarias gue forman parte de la carlera de mstrumentos
financieros, fas diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas v ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g iy

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fordo operaciones vinculadas de las previstas en et arlicule 87
de la Ley 35/2003 y los articulos 138 y 138 del Real Decreto 1.082/2012. Para elio, Ia sociedad gestora
dispone de una polilica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
eigcucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
reqularments actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido ¢ pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo v a precios o en condiciones iguales ¢ mejores que los
de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la
Comision Nacional del Mercado de Valores incluyven, en su caso, informacidn sobre las aperaciones
vinculadas realizadas, fundamentaiments, comisionas por liquidacion & intermediacidon,  comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes

A
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al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depdsitos vy adguisiciones temporales de activos
mantenides con ef depasitario v el imports efectivo por compras y ventas realizado en activos ernitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de 1a sociedad gesiora.

Cartera de inversiones financieras

El detaile de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, &f saido
de los epigrafes "Depdsitos en EECCT, "Derivados” e “intereses de la carfera de inversién” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2012 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente;

Vencimienlo Furos

Inferior a | ano ‘ 2747 05483
' 2.747.054.83

A1 31 de diciembre de 2012, 1a totalidad del saldo del epigrafe "Cartera interior -~ Valores representativos de
deuda” del activo del balance corresponde a adguisiciones temporales de acfivos (Deuda Pudblica) cuya
contraparte es la entidad depositara.

Par otro lado, el saldo del epigrafe "Otras cuentas de orden - Otros” de las cuentas de orden recoge, a tiuto
informativo, el valor nominal de los thulos custodiados por la entidad depositana del Fondo (véase Nota 1}

Los valores y actives que integran la cartera det Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Banco Depositario BBVA, S.A. o en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7). Los valores
maobitiarios v demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna
clase, salvo para servir de garantiz de ias operaciones que e Fondo realice en los mercados secundarios
oliciales de derivados, v deben estar bajo la custodia de las entidades legaimente habilitedas para el gjercicio de
esta funcion.

Gestion del riesgo:

la gestion de los resgos financieros que lleva a cebo g sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de macanismos nacesanns para controlar 13 exposicion a las varaciones en los tipos de inderes
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito v iquidez, Bo este sentido, &l Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una sarie de coeficientes normatives gue limitan dicha exposicidn v cuyo condrol se realiza
por la sociedad gestora, A continuacion se indican los principales coeficientes normatives a los que esta sujelo !
Fondo:

« Limites a la inversidn en otras instituciones de Inversion Colectiva:
La imversion en accionaes o participaciones emitidas por una unica 11C, no podra superar el 20% del
patrimonio, salve en las HC cuya polltica de inversidn se base en |z inversidn en un anico fondo,

Asimismo, la inversion otal en HC mencionadas en ef articulo 48.1.d} del Real Decreto 1.082/2612, de
13 de julio. no podrd superar el 30% del patrimonio del Fondo,
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Limite general a ia inversion en valores cotizados:

La inversion en los aclivos & instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
al 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedard ampliade al 10%, siempre que la inversion en los
emisores an los que supere & 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Pueade quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Union Eurcpea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafa 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 Espana. Cuandoe se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en toda publicacion de
promocion de! Fondo debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyoes valores se liene intencidn de invertir o se tiene invertido mas del
35% del patrimonic. Para gue & Fondo pueda inverir hasta el 100% de su patrimonic en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 5C.2.b} del Real Decreio 1.082/2612.
serd necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores
de una misma emision no supere el 30% del active del Fondo. Quedarad ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe eslé garantizado
por activos gue cubran suficientementa los compromisos de la emision y que queden afectados de
forma privilegiada al reembolso del principal v al pago de los intereses en el caso de situacion concursal
del emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en as que se supere el limite del 5%
no podra superar ef 80% del patrimanio det Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupe econdmico se consideran un unico
emisor.

Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al resgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar 2f patimonioc neto del Fondo, Por exposicion total al riesgo se entendera cualauier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluiran las ventas al descubierto.

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

La expasicion al riesgo de contraparte en dertvados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
ganeral y al 10% del patimonio sila contraparie es una entidad de crédito con cienas mitaciones.

Las posiciones frente a un Unico emisor en preductos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficlenlemente los compromiscs ce g
emision y quedan afectados de forma privilegiada af reembolso del principal e intereses vy depdsitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podrdn superar el 35% del patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e mnstrumentos financieros v
depositos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio del Fondo.

A estos efecios, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un dnico
EITHSOr.
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»  Limies a la inversion en valores no cotizades:

Los valores suscepiibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacién a su libre
fransmision.

Cueda prohibida {a inversidn del Fondo en valores no cotizadoes emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra fener invertido mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. lgualmente, no pedra tener mas def
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos ¢ avalados a entidades pertenecientes a un mismo

GrUpo.

Se autoriza la inversién, con un limite maximo corgunio det 10% del patrimonio, en:

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

«  Acciones vy participaciones de HC de inversion libre v de IC de HC de inversion libre
espanolas,

* Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.
v Coeficiente de liquidez:

Bl Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez det 3% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mensual del Fondo.

»  Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endsudarse hasta ef imite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transiforias de fesoreria, siempre que se produzea por un PIAZo ne superior 3 un mes. o por adguisicion
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 coniraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de lquidacion de la operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los sigulenies riesgos a los que se expone el Fondo que, en todo
caso, son chielo de seguimianto especifice por 2 sociadad gestora:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que suftiria el Fondo en el caso de que alguna coniraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. icho riesgo se veria mitigado con los limites
a {a inversion y concentracion de riesgos antes descritos,

Riesgo de liquidez

En ef caso de que ef Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversidn en ofras Instiluciones de Inversidn Colectiva con
liquidez inferfor a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de hquidez, Por sllo, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar ef cumplimiento de los
coeficientes de liguidez v garantizar los reemboisos de {os participes.
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Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de inversidn Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguienies:

Riesge de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interéds, cuya
fluctuacion de 4pos es reducida para activos a corto plazo y elevada para actives a large plazo.

Riesge de tipo de cambio! [a inversidn en activos denominados en divisas distinias del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio,

Riesgo de precic de acciones o indices bursaties: la inversion en instrumentos de patrimonio conlieva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de ios mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacién o expropiacion de aclivos ¢ imprevisios de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Follelo
informative, segun 1o establecido en la normativa aplicable.

5. TJesoreria

Al 3t de

diciembre de 2012, la composicidn del saldo de este capitulo del balance es ta siguiente:
bures
Cuentas cn el depositario:
‘Banco Deposttario BEVAL S AL {cuentas on euras) 233728657
I 2.337.286.57

Los saldos positivos de las principates cuentas correntes en euros mantenidas por el Fondo han devengado

hasta el

15 de juiic de 2012 un tipo de interas anual equivalernte a 0.75 puntos porcentuates (0.50 puntos

porcentuales desde el 16 de julic de 2012), revisable y liquidable trimestraimenta.

6.  Participes

Al 31 de diciembre de 2012 v 2011, ef patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2012 v 2011, el cdlculo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente

maneral
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Furos
31-12-2012 311222011

Patrimonio airibuido a participes o accionisias del Fondo

. S $0.295.074,058 36.830.174.02
al cierre del ejercicio

Valor liquidanivo de la participacidn 494 4,42
N Participaciones 815778176 8,336,238 23
INY Parricipes 239 255

Confarme a la normativa aplicable, & niamero minimo de participes de los Fondos de inversion no debe ser
inferior a 100, en cuyo case dispondran del plazo de un afo para llevar a cabo la recenstitucion permanente del
nGmero minimo de participes.

Al 31 de diciembre de 2012, Bilbao, Compafita Andnima de Seguros y Reaseguros. S.A. mantenia una
participacian significativa del 84,89% def patrimonic del Fondo.

Otros gastos de explotacion

Seqdn se indica en la Nota 1. {a direcoion v gestion det Fondo estdn encomendadas a su sociedad gestora, Por
este servicio, durante los ejercicios 2012 v 2011, el Fondo ha devengado una comision del 1.75% anual,
calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que se satisface mensualmente.

L a entidad depositaria del Fondo {véase Nota 1) ha percibido una comision del 0,08% anuail caloulada sobre el
pairimonio diario del Fondo durante ios ejercicios 2012 v 2011, que se satisface trimestralmente.

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

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

La Orden EHA/SO6/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Real Dacreto 1.082/2012, de 13 de julic, por el que se
reglamenta la Ley de Institucionas de Inversion Colectiva, tiene por obielo la concrecidn v desarrolle de las
funciones de vigilancia, supearvision, custodia y administracion de las entldades depositarias de las Instituciones
de Inversion Colectiva. Las principales funciones son:

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

2. Comprobar que las operaciones realizadas han respetado los coeficientes vy criterios de  inversidn
establecidos en la normativa vigente,

3. Supervisar los criterios, farmulas vy procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del
valar liquidative de {as participaciones del Fondo.
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4.  Contrastar con cardcter previo a la remisién a la Comision Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,

calidad y suficiencia de la informacion publica peritdica det Fondo.

5. Verificar que los procedimientos de comercializacion establecidos por 16 sociedad gestora del Fondo
cumplen con la normativa aplicable.

8.  Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio del Fondo,
bien direciamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de 1z realizacién de dicha funcion.

7. Comprobar que las liquidaciones de valores v de efectivo son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de liquidacidn que rijan los correspondientes mercados.

8. Asegurar que ias suscripciones y reembolsos cumplen con los procedimientos establecidos en el folleio del
Fonde asi como en la legisiacitn vigente.

Incluido en el saldo del epigrafe “Otros gasios de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2012 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
imporie de 4 miles de euros {5 miles de eures en el gjercicio 2G11).

Al 31 de diciembre de 2012 v 2011, ef Fondo no fenia ningan importe significativo pendiente de pageo a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los gjercicios 2012 v 2011 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

El Fondo tene ablerios a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los gjercicios 2008 v siguientes,

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en &l epigrafe "Deudores” del balance se recogen saidos deudores con la
Administracién Puablica en concepto de retencionsas yio otros saldos pendientes de devolucion del impusasio
sobre beneficios de ejercicios anterioras por importe de 268 v 297 miles de euros, respectivamenie. En
particutar, respecto al satdo del ejercicio 2012, aplica lo establecido en & Real Decreto-Ley 12/2012, de 30 de
marzo,

Mo existen diferenclas significativas enire & resultado contable antes de impuestos del ejercicio v la base
imponible antes de compensacion de bhases imponibles negativas, en su caso. El fipo de gravamen a efectos def
impuesto sobre beneficios es del 1% (Reat Decreto Legislative 4/2004, de § de marzo).

Cuando se generan resultados positivas, el Fonde registra en el epigrafe “Impuesio sobre peneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que el Fondo obtenga resultados negativos [véase Nota 3-hi.

El Real Decreto-Ley 912011, de 19 de agosto, ha introducido una serie de modificaciones tributarias con efecios
para los periodos imposilivos gque se hayan iniciado a partir del 1 de enero de 2012, En concreto, en el caso de
existir bases imponibles negativas, se ampiia el plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los
beneficios futuros de quince a dieciocho ejercicios, en determinadas condicionas,



Al 31 de diciembre de 2012, el saldo del epigrafe "Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge la compensacion de las pérdidas fiscales correspondienie al gjercicio 2012

L.os Administradares de ia sociedad gestora no esperan que. en case de inspeccion del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

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

Divisa

Descripeion

Furos

EUR

(REPOB.DEPOSIT.BBVA, S.A 0. 1512013-01-02

2.747.054 .83

TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda

2.747.054,83

EUR

DERECHOSIREPSOL

14.450.14

EUR

ACCIONESIBERDROLA ]

3I73430.51

EUR

ACCIONES SANTANDER

A440.972 50

EUR

ACCIONES INDITEX

604.515.00

EUR

ACCHONES BBV A

A09.250.00

EUR

ACCIONESTELEFONICA SA

Jd19.809.67

EUR

ACCIONESREPSOL YPF

406877562

TOTAL

Carfera interior- Instrumentos de patrimonio

e

3121244

FUR

ACCIONES AGEAS STRIPS VVPR

1.27

EUR

ACCIONESISCHNEIDER FELECTRIC

484 BOH RG

FUR

ACCIONES BASE

EUR

A44 34500

ACCIONES BAYER

EUR

ACCIONESE.ON

27245199

EUR

ACCIONES ARCELORMITTAL

44292027

EUR

ACCIONESAIR LIQUIDE

663 440 00

EUR

| ACCIONESIDANONE

EUR

ACCHONESIVINGG

341.620.00

ELIR

ACCHONESUNILEVER

400,948 48

ELUR

ACCIONESITOTAL FINA

2.328.701.95

EUR

ACCIONESVIVENDI

B60.280.30

EUR

ACCIONESIGAZ DE FRANCE

EUR

ACCIONESENEL

474.570.25

438.469.60

EUR

ACCIONESSIEMENS A G

H935.394 80

EUR

ACCIONES),

A80417 .60

FUR

ATLIANY
ACCIONESIPHILIPS

82180277

o
I M

Y

o
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Divisa Descripeidn

Furos

EUR D ACCIONESTLOREAL

1001 89990 |

EUR L ACCIONESFRANCE TELECOM

337.496.01

EUR  { ACCIONES DEUTSCHE BANK

§21.114.00

EUR ACCIONESICARREFOUR

411.971.12

EUR ACCIONESENESPA

1.068.529.32

FUR ACCTIONESISANOFI S AL

48091416

EUR ACCIONES BNP

ORG.5H8 8BS

FUR JACCIONESTVMH

121516400

i

LUR ACCIONES DAIMLERCHRYSLER

679.424.76

FUR  ACCIONESISAP

A27.480.49

EUR | ACCIONESIAXA

740.310.90

FUR | ACCIONES ANHEUSER

FIRES45.062

EUR ACCIONES MUENCHENER

A896,568.00

EUR ACCIONES BAYERYSCHE

414.5358.26

EUR ACCIONES DEUTSCHE TELEKOM

56027298

FUR ACCIONES ALSTOM

241.080.00

TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio

19.769.987.11
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Fonhilbao Furobolsa, Fondo de Inversion

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

El Fondo esta dirgide a personas gue desean diversificar en titulos extranjercs, en concreto en acciones de
entidades que cotizan en los mercados europeos.

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

Este ditimo ano 2012 ha estado marcado por un deterioro sin precedentes de la crisis soherans europea. En los
primeros meses del afo, la dificll sHuacidn de Grecia volvio a ser el centro de la atencion y fue parcialments
resuelta con la aprobacion de un segundoe rescate para el pais y la reestructuracidn de su deuda publica en
manos de inversores privados. Sin embargo, la calma durd poco tiempo vy los elevados déficits publicos
registrados en 2011 por las economias periféricas, provocaron que se incrementaran las dudas sobre si seria
pasible cumplir con los objetives de reduccion del déficit fiscal pactados con la CE para 2012, Este hacho
provocd un empaoramients de la situacion, que fue agravandose hasta finales del segundo trimestre, En junio y
o los iefes de gobierno de la UE llegaron a un acuerdo para la creacion del supervisor bancario europec unico
y eliminar la “seniocrity” {preferencia scbre el resio de acreedores) de las ayudas que en ef futuro pudiera otorgar
el Mecanismo Euwrcpeo de Estabilidad (MEDE o "ESM"). Adicionalmente, se acordd que los paises que
solicitasen ayudas para recapitalizar 2 sus bancos no se verian sometidos a un programa de vigitancia de la
“troika”, aungue si deberian alenerse a los compromisos de reduccidn del deficit fiscal y de deuda publica con la
Comisién Eurcpea mediante la firma de un "Memorandum de Enfendimiento” (MclU), A pesar de todas esfas
medidas la tension siguit creciendo en los mercados financieros,

La incedidumbre no se reduio hasta finales de julio. momento en el que e presidente del Banco Central
Europeo, Mario Draghi, declard a la prensa que estaba dispueste a Hevar a cabo lo que fuers necesario para
evilar la gquiebra del euro. Asi, en la reunion del BCE de principios de agosto, e banco central anuncio la
etaboracion de un nusvo programa de compras de deuda pGblica con el objetivo de reducir los elevados costes
de financiacion de las econcomias periféricas v sliminar de forma definitiva el riesgo de ruptura del euro.
Posteriormente, se conocit gue la condicitn necesaria para que los paises pudiesen accedar a las avudas del
BCE seria 1a sclicitud previa de ayudas a los fondos europeos {(EFSF y ESM} y comprometerse a la aplicacién
de nuevas medidas de ajuste. Los efectos del anuncio de esle nuevo mecanismo fueron muy posiivos v las
primas de riesgo de Espafa e ltalia se redujeron considerablements,

£n ia alima parte del afto, de nueve la “tragedia gnega” volvid a centrar iz stencion de los medios. Asi, 2
madiados de noviembre el pais se encontraba en una situacion insostenible v en diciembre la UE y el FIM!
legaron a un acuerde para aprobar un nuevo tramo de ayudas publicas para evitar la quishra del pais. Por
sltimo, en Europa, en la Gitima parte del afo, la dimisidn del primer ministro ttaliano, Mario Monti, tras perder el
apoyo en el paramenio del partido politice de Sivio Berlusconi, fue el acontecimienio gue mas destaco.
Finalmente, a nivel internacional, la victoria de Barack Obama en las elecciones presidenciales de noviembre y
las negociaciones entre republicancs v demdacratas para evitar los efectos del "precipicio fiscal” {incrementos de
impuestos y recortes de gastos por valor de 600.000 Mill. de ddlares) han marcado la evolucidn de los mercados
financieros durante los Gltimos meses del afo.

Paor otro lado, cabe destacar que en Espafia este afio ha sido extremadamente duro. En 2012 el gobiemo de
Mariano Rajoy ha implantado tres reformas del sistema financiero nacional, ha obligado a realizar dos test de
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estrés al sector bancario, ha solicitado ayudas a la Union Europea por valor de hasta 100.000 Mill. de euros para
recapitalizar ef sistema financierc previa firma de un "Memorandum de Entendimiento”, ha forzado la creacion de
un ‘banco maic” 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 & Pocr's ha rebajado la calificacion
de la deuda piblica espanole en dos ocasiones desde A hasta situare en BBB-, un escaldn por encima del
rating de “bono basura’

A nivel macroecondmico la situacion ha sido muy negativa v las perspectivas son complicadas. Se espera que
en el Ultimo trimestre del afio la economia se coniraiga con fuerza y que en términos anuales e PIB caiga un -
19%. En 2013 se espera que todavia se mantenga la recesion, aunque el goblemno prevé que en el tercer y
cuario trimestre daf afic podria registrarse un ligero crecimiento econdmice,

Al complicado entomo presente en Espafia, se adade el moderado crecimignto que esta experimentando ia
cconomia de Estados Unidos v la ausencia de la recuperacion del emplec del pais, el enfriamiento del
crecimiento en China v ofros paises emergentes, v las dificuftades que siguen experimentando otros paises de la
Uinian Europea como Grecia y Portugal.

Mercados de renta variable;

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

Et Ihex-35 ha subido un +10,07% en el cuatrimastre y ha cerrado el afc con un retroceso detl -4.66%. En el afio.
los valores que han tenido un mayor impacto alcista en el comportamiento del indice han side Inditex {(+66,72%),
que ha recogido positivamente la buena evolucion de sus venlas a nivel internacional, y Amadeus (+51,97%).
Por su parte, & indice Eurostoxx-50 ha repuntado un +8,00% en ef cuatrimestre y ha finalizado 2012 con una
rerdabilidad anual acumutada del +13,78%. En este ditimo afio, el valor que mas ha repuntado en el indice
europeo ha sido Nokia {(+14,75%). tras cotizar positivamente {a buena evolucidn de las ventas de sus terminales
con e sistema operativo Windows Phane 8.

En este contexio, las principaies bolsas americanas han experimentado cierres mixtos en este daltimo
cuatrimestre, desiacando los indices S&P-500 (+1.38%). Dow Jones (+0,10%) v Nasdaqg {-1,55%). Por ditimo, en
2012 las holsas de EEUL han sido las mas alcistas tras subir el Nasdag un +1581%. el S3&P-500 un +13.41% v
el Dow Jones un +7.26%.

Pravisiones:

Enla primera sesion de 20173 las bolsas americanas v europeas experimentaron subidas destacadas. 21 acuerds
alcanzado durante {a madrugada del primer dia del afo. entre demderatas vy republicanos. para evitar los
principales efectos del “precipicio fiscal”, por lo menos hasta febrero, fue recogido con alzas significativas. Sin
embargo, algunos analisias sefialan gue el haber relrasado la negociacion hasta febrero, coincidiendo con Iz
revision Hmite de endeudamiento del pais (iecho de deuda) alcanzado el pasado 31 de diciembra, podria
provocar que las tensiones v la volatilidad vuelvan g afectar negativamente a los mercados financieros,

Por ofra parte, en este nuevo afio, ademas de las negociacionss v acuerdos que se produciran en Esiades
Unidos, en Europa también se espera cue ocufran aconlecimientos relevamtes. on primer lugar, habrj
elecciones en Halia durante el mes de febrero y en octubre tendran lugar en Alemania, lo que podria influir de
forma directa en las decisiones que puedan lomarse a nivel europeo. En segundo lugar, se espera que a lo largo
de 2013 se trabaie en los acuerdos alcanzados en la reunion de jefes de gobierno de ia Union Europea de
noviembre. En la reunién se acords trabajar en las bases para una mayor integracitn europea, a elaboracion def
marco regulatorio para la entrada en vigor det supervisor bancario Gnico en 2014 y la creacidn de un Mecanismo
Unico de Liquidacion de entidades financieras a nivel europec.
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Adicionaimente, las economias europeas se enfrentan a un afo en el que las estimaciones de crecimignto
econdmice son débiles, especialmente en Espana y otras economias periféricas. Asi, [a evolucion de las primas
de riesgo v 1a confianza volverédn a depender de las actuaciones gue lieven a cabo los politicos, lanto europeos
coma americanos. Sin embargo. en el caso de gue los datos macroecondmicos ssan mejores de o esperado y
izs decisiones politicas se dirjan a resolver los diferentes problemas de ambas regiones, la volatilidad v la
incertidumbre podrian reducirse rapidamente provocando una importanie mejora de los mercados financieros.

En este contexto, el fondo ha manteniendo ol criterio de prudencia que ha caracterizado las inversiones desde
su creacion y que se ha traducido en un significativo porcentaje de lquidez a lo largo del afio. En el futuro, ai
fondo continuara monitorizando ios resgos gue todavia presentan los mercados financieros v que sin duda
afectaran al comportamiento de los indices bursatites durante el proximo afio.

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (vease Nota 4 de la Memorial estd destinado
a la consecucion de su chielo social, ajustando sus cbjetivos y politicas de gestion de los riesgos de precic,
crédito, liquidez y riesge de flujos de caia de acuerde a los limites v cosficientes establecides por fa normativa
vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.309/2005 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional
del Mercado de Valores) asi como a la politica de inversién establecida en su Folleto,

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio
Nada que resenar distinto de lo comentado en la Memoria,
investigacion y desarroilo

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en matera de investigacion y desarroilo

Adquisicion de acciones propias

No aplicable.



Diligencia que levanta el Secretario del consejo de Administracion de Seguros Bilbao Fondos,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S AL, D. José Maria Zubiria Azaola, para
hacer constar que todos los miembros det Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a
suscribir ef presente documento, compresivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion de los Fondos de Inversion detallados en
el Anexo 1y gestionados por Seguros Bilbao Fondos, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, S.A., correspondientes al gjercicio cerrado el 31 de dictembre de 2012, firmando todos y
cada uno de los sefiores Consejeros de la Soctedad cuyos nombres y apetlidos constan a continuacion,
de o que doy fe,

CGetxo, 21 de marzo de 2013

El Secretario del Consejo de Administracion

Fdo.: D. José Maria Zubiria Azaola

El Presidente del Consejo de Administracion
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Fdo.: D. José Manuel Erefio Alvarez Fdo.: D Elena Nabal Vicunia
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Fdo.: D. Javier E\co Mai 7tegui Oftate
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ANEXO |

TIMBRE

Fanbilbao Acciones, Fondo de Inversion

27 fohos de papel tumbrado clase 8% ndmeros del
UL4044241 al 0L4043267. ambos melusive

27 folios de papel timbrado clase 8. nlimeros del
OL44268 al 014044294, ambos inclusive

27 tolios de papel timbrado clase 8% nameros del
014044187 al 014044213, ambos inclusive

27 folios de papel timbrado ¢lase 8. numeros del
014044214 al 01.4044240, ambos mclusive

Fonbilbao Corto Plazo. Fondo de Inversion

26 folios de papel timbrado clase 8% nimeros del

014044161 al 0140441858, ambos inclusive

- 26 folios de papel timbrado clase 8 nlmeros del

DL4044083 al 014044108, ambos mclusive

26 folios de papel timbrado clase 8. nimeros del
0LA4G44109 al 014044134, ambos inclusive

26 folios de papel umbrado clase 8%, nimeros del
0140447135 al 014044160, ambos inclusive

Fonimlbao Furebealsa, Fondo de Inversidn

27 folios de papel timbrado clase 87, nlimeros del
014044935 al 01 4044961, ambos melusive

27 fohios de papel timbrade clase 8%, nimeros del
014044908 al 014044934, ambos inclusive

27 folios de papel tmbrado clase 8% nimeros del
014044887 al 014044907, ambos mciusive

27 folios de papel umbrado clase 87, niumeros del
014044854 al 014044880, ambos inclusive

Fonbilbao Global 530, Fondo de Inversion

30 folios de papel timbrado clase 8. numeros del
(14044385 al 01 4044414, ambos inclusive

30 folios de papel timbrado clase 8°, nameros del
01.4044355 al 014044384, ambos inclusive

30 folios de papel timbrado clase 8%, wimeros del
014044325 al 014044334, ambos mmclusive

30 folios de papel umbrado clase 87, nameros del
014044295 al 014044324, ambos inclusive

Fonbilhao Internacional, Fondo de Inversidn

28 folios de papel timbrado clase 8%, nimeros del
014044499 al 014044526, ambos inclusive

28 folios de papel umbrado clase 8°, nimeros del
014044471 al 014044498, ambos inclusive

28 folios de paped nmbrado clase 8. nimeros del
01 4044413 a) 014044447, ambos inclusive

28 folios de papel tumbrade clase 8 niimeros del
(14044443 al 014044470, ambos inclusive

Fonhilhao Mixto, Fondo de Inversion

28 tolios de papel timbrado clase 8% nameros del
G1.4044826 al 014044853, ambos inclusive

28 folios de papel timbrado clase 8% nameros del
014044798 a] 014044825, ambos inclusive

28 folios de papel tmbrado clase 8% numeros del
014044770 al 014044797 ambos inclusive

28 folios de papel timbrade clase 8, nimeros del
014044742 4l 014044769, ambos inclusive

Fonbilbao Renta Fija, Fondo de lnversion

26 folios de papel tmbrado clase 8% numeros del
014044603 al 01 4044630, ambos inclusive

26 folios de papel imbrado clase 8% stimeros del
O1.4044579 al 0L4044604, ambos inclusive

26 folios de papel timbrado clase 8, nlineros del
OL40G34553 al 014044578, ambos inclusive

26 folios de papel thmbrado clase 8%, nimeros det
014044527 al 014044557 ambos inclusive




