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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

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

Hemos auditado las cuentas anuales del Fondo, que comprenden el balance al 31 de diciembre
de 2013, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la
memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores de
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 Ia
Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas
cuentas anuales en su conjunto, basada en ¢l trabajo realizado de acuerdo con la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el examen,
mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales
y la evaluacién de si su presentacién, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que
resulta de aplicacion.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo al
31 de diciembre de 2013, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al
¢jercicio 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 2013 contiene las explicaciones que los
administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la
evolucién 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 gjercicio 2013. Nuesiro trabajo como
auditores se limita a la verificacion del informe de gestidén 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 del Fondo.

DELOITTE, S.L.

.O.A.C. N° S0692

gf!g

Miembro ejerciente

DELOITTE, S.L.

Afio ap14 N g3r4/00100
SELLO CORPORATING: g6 00 £UR

articulo 44 del texto refundidy 8¢la Ley
de Auditoria de Cuemas,apr)‘gba‘t!npur
Rasl Decreto Lagislativo 1 /20145 8 Ba8is>
.

................ Hretidbubenomrre

Deloitte, 5.L inscrita en el Registre Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccion 82, folio 188, hoja M-54414, inscripcion 96°. C..F: B-19104469.
Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



R

FON FINECO GESTION, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(Euros)

N 1042276 G

ACTIVO.

31-12:2043

31-12-2012 {1}

PATRIMONIO Y PASIVO

31-12-2013

31-12-2012 (1)

ACTIVO NO CORRIENTE:
Inmovilizado intanglble

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres
Activos por impuesto diferido
ACTIVO CORRIENTE
Deudores

111.648.292,97

. 61.718.028,28

1.667.184,81

61.442.048,58

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS
Fondos  reembolsables
participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emision
Reservas
(Acciones:propias)
Resultados de ejercicios anteriores

atribuidos  a

411.014.390,71

60.812.312,02

114.014.390,71

60.812.212,02

86.124.921,29

21.701.292,52

34.748,284,29

21.701.282,52

Cartera de inversiones financieras 109.879.194,53 Otras aportaciones de socios - -
Cartera interior ' 109.582.378,25 60.730.873,18 | Resultado d&l ejércicic 3.188.176,90 4.362.735,21

Valores representativos de deuda 104.092.378,25 60.730.873,18 {Dividendo & cuenta), - -

Instrumentos de patrimonio - - Ajustes por cambios de wvalor en - .

inmovilizado material de uso proplo

Instituciones de Inversién Colectiva - - Otro patrimonlo atribuido - -

Depésitos en EECC §.500.000,00 -

Derivados. - - PASIVO NO CORRIENTE “ -

Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior B - Deudas a largo plazo - -

Valores representativos de deuda . - Pasives por impuesto diferide - -

Instrumentos de patrimonio - - .

Instituciones de. Inversién Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 633.902,26 906.714,26

Depositos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -

Derivados - - Deudas a corto plazo - -

Otros - - Acreedores: 300.702,26 905.714,26
Intereses de la cartera de inversion 286.816,28 74117540 Pasivos financieros - -
Inversiches morosas, dudosas o en litigio - - Derivados 333.200,00 -

Periodificaciones C - Periodificaciones - -
Tesoreria 101.913,63 275.977,70

TOTAL ACTIVO

111.648.292,97

61.718.026,28

TOTAL PATRIMONIC Y PASIVO

111.648,282 97

§1.718.026,28

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciones krgas de
derivados’

Compromisos por operaciones cortas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por la IC
Valores aportados como garantia por'la IIC
Valores recibidos en garantia por la lIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacién
{SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Ctras
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

42.234.150,00

12.284.670,00

42,234.150,00

12.284.670,00

11.543.483,99

9.717.283,89

1.826.200,10

42.234.150,00

23.828.153,99

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

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

del balance al 31 de diciembre de 2013.
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PREEETA

FON FINECO GESTION, FONDO DE INVERSION

_ CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
~ EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(Euros)
2013 2012(%

Comisiones de déscuento por suscripciones yio reembolsos - -

Comisiones refrocedidas a la lIC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion . (710.853,52) (462.624,88)
Comisidn de gestion (610.241,48) (405.262,25)
Comision depositario (81.433,186) {54.044,46)
Ingreso/gasio por compensacién compartimento - -

Ofros (19.178,88) (3.318,17)
Amortizacién del inmovilizado material - .
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado : - -
RESULTADO.DE EXPLOTACION {710.853,52) (462.624,88)
Ingresos financieros 1.125.247 04 1.437.464,58
Gastos financieros (3.679,61) (3.059,02)
Variacion del vajor razonahle en instrumentos financieros 2,394.055,16 3.353.139,31

Por-pperaciones de ia cartera interior (362.816,34) 416.622,91

Por operaciones de la cartera exdterior - -

Por operaciones con derivados 2.756.871,50 2.936.516,40

Otros - -
Diferencias de cambio - -
Deterioio ¥ resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 397.165,17 37.815,22

Deterioros - -

Resultados por operaciones de ia cartera interior 201.171,39 5.522,09

ResuHados por operaciones de ta cartera exterior - (544,50)

Resuliados por operaciones cor derivados 195.903,78 32.837,73

Otros - - |
RESULTADO FINANCIEROQ 3.912.787,76 4.825.360,08
RESULTADQ ANTES DE IMPUESTOS 3.201.934,24 | 4.362.735,21
Impuesio sobre beneficios (13.757,34) -
RESULTADO DEI. EJERCICIO 3.188.176,90 4.362.735,21

(*} Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013.
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FON FINECO GESTION, FONDO DE INVERSION-

Estados de cambios en ef patrimonio neto correspondiéentes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2013 y 2012

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31

de diciembre de 2013 y 2012:
Euros
2013 2012 (*)
Resultado de Ia cuerita de pérdidas y ganancias ) 3.188.176,90 | 4.362.735,21
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas . -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - “ | -
Total de ingresqs_y gastos reconocidos 3.188.176,90 [ 4.362.735,21

{*} Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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FON FINECO GESTION, FONDO DE INVERSION

Memoria
correspondiente al ejercicic anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

1.  Reseiia del Fondo

Fon Fineco Gestion, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo) se constituyd el 3 de junio de 1999 bajo la
denominacién de Fon Fineco Gestién, Fondo de Inversidn Mobiliaria. En el gjercicio 2004 el Fondo cambié su
denominacion por la actual. El Fondo se encuentra sujéto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
de Instituciones de Inversién Colectiva, en lo dispuesto en ef Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio,. por el que
se reglamenta dicha ley y en Ja restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 1.854, en la categoria de no armonizados conforme a la definicion establecida en el articulo. 13
del Real Decreto 1.082/2012.

El objetd del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del pablico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrurmentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos. Dada ia actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que
pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memcria de las cuentas anuales respecto a la
infermacién de cuestiones medicambientales.

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

Tal y como se indica en el Folleto, el Fondo tiene un objetivo de rentabilidad no garantizado, en consecuencia,
no tiene garantia de un tercero, por lo que ni el capital ni la rentabilidad éstan garantizados, El Fondo establece
estrategias periddicas con un horizonte temporal comprendido de entre 6 y 12 meses. El objetivo anual del
Fondo consiste en buscar una rentabilidad de en torno al 4% por encima de las Letras del Tesoro. El fondo
estara expuesto a posibles caidas bursatiles,

Segln se indica en la Nota 7, [a gestién y administracion del Fondo estan encomendadas a GlIC Fineco,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal). Al 31 de diciembre de
2013 y 2012, esta entidad pertenece al Grupo Kuixabank del que es entidad dominante Kutxabank, S.A. (fras la
inscripcion en el Registro Mercantil de Bilbao con fecha 4 de enero de 2012 de las cotrespondientes escrituras
de segregacién de los negocios financieros de Bilbao Bizkaia Kutxa, Aurrezki Kutxa eta Bahitetxea, Caja de
Ahorros y Monte de Piedad de Gipuzkoa y San Sebastian y Caja de Ahorros de Vitoria y Alava y su aportacion a
favor de Kutxabank, 5.A.).

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



2.  _Bases de presentacién de las cuentas anuales

a)

b)

c)

Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion af Fondo, que es el establecido.en la
Circular 3/2008, dé 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuéentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Cédigo. de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que lé resulta de apiicacion, de forma gue muestran la imagen fiel del patrirmonio y de la situacién
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2013 y de los resultados de sus operaciones gque se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

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

Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningtin princigio contable o norma de valoracién de carécter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion,

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

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas, Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2013, es posible que acontecimientos que puadan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las

fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (Vvéase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la participacion fluctlie tanto al alza comd a la baja.

Comparacion de la informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2012 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2013.

N 1042281 C
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d) Agrupacidn de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar si comprensidn, si bien, en déterminados
casos, se ha incluide informacién desagregada en las correspondientes notas de la memonia.

e) Cambios de criterios contables

Durante el ejefcicio 2013 no. se han producido cambios de driterios contables significativos. respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2012.

f) Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado mngun error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2012,

3. __Normas de registro y valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales de! Fondo correspondientes a los ejercicios 2013 y 2012 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y valoracion

i. Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depésitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
0 en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que ef Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarrollar sy actividad y, en su caso, el efective recibide por el Fondo en concepto de garantias
aportadas.

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

» \alores representativos de deuda: obligacidnes y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cuaiquiera
que Sea el sujeto emisor.

* Instrumentos de patrimonio: instrtumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de insirumentos de capital para el
emisor.
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* Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras instituciones
de Inversién Colectiva.

s Depositos en entidades de crédito. (EECC): depésitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en &l epigrafe “Tesoréria”.

» Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el vaior
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones oompradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

» 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 importes correspondientes a oftras
operaciones no recogidas en Ios epigrafes anteriores.

s Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

» Inversiones morosas, dudosas ¢ en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y perlodlfcacmnes acumuladas cuyo
reembolso sea préblematico v, en todo caso, de aquellas respecto a tas cuales hayan transcurrido
més de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los 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 reversién, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumenitos financieros - Detériéros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:

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

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

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracién come “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas vy
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.
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- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Pablicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y déepdsito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a
pagar”.

b} Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificddos a efectos de valoracion comd “Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precie de ia transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacitn, Posteriormente, los activos se valoran por su coste amertizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afie se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activas financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario. sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la dliima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversién” del activo del balance. Posteriormente, los. activos se
valeran por su valor razonable, sin deducir los costes de fransaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iif).

£n todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a lo siguiente;

- Instrumentos de patrimenic cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, 0 el cambio medio
ponderado si no existiera precio. oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion. ‘

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obteriga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precic de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccién mas reciente, siempre
que no haya habido. un cambio significative en las circunstancias econdmicas desde el momiento de ia
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicardn técnicas de valoracion {precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transaccicnes recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones,
en su ¢aso) que sean de general aceptacion y que uiilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimjento
interno de la inversion a los fipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valer razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalfas o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido. identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion, y que subsistan en el momento de la
valoracién.

- Depdsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de actives: su,valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento intemo de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacién
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras. instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el (iltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversionés en lIC de inversian libre, IC de HC de inversion libre e 1IC extranjeras similares, segun
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan; en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estén negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos coiforme a 16 estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valoies.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método de! tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significative, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afno se valoran a su valor nominal,

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasives financieros a valor razonabie con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precic de la transaccion) incluyendo. los costes de transaccién directamente atribuibles a la
operacién. Posteriormerite, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducif los costes de
transaccidn en que sé pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias {véase apartado 3.g.ili}.

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

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

1. St los riesgos y béneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de ias ventas incondicionales
{que constituyen él supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su. valor razonable en la
fecha de fa recompra —, ef activo financiero: transferido se dard de baja del balance. 1.a diferencia entre la
contraprestacion remblda neta de los ocstes de fransaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obténido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros det active financiero, determinara asi
la ganancia o perdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares aclivos u otrds casos andlogos —, €l activo finandiero transferide no se
dard de baja del balance y se continuara valorandolo con los mismos crifgrios utilizados antes de Ia
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo. financiero asociado, por un
irmporté igual al de la confraprestacién recibida, que se valorara posteriofmente a st coste amortizado.

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

3. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transféerido, éste se dara de baja cuando o se hubiese retenido. el control de! mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extmgwdo
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sclo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adguieren.

d) Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que ias operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el eplgrafe *Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segin comesponda, del activo del balance, segun su naturaleza y
el resultade de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartéra interior {0 exterior)” de |a cuenta de
pérdidas y ganancias.
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No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacion, aunque se desconozca el nimero de participaciones ©
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no.se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucioén se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del batance,

ii. Compraventa de valores a plazo

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumenitos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan eomo consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como tonsecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de commpraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe “Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno scbre el patrimonio ni sobre
el resultado del Fondo. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados’ de la cartera
interior o exterior y. det activo o del pasivo, segiin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion,
excepto en el caso de compraventas a plazo. de Deuda Publica, cuya contrapartida se registra, en su caso,
en los epigrafes “Deudores” o “Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, segin su saldo del
balance, hasta la fecha de su liquidacion.

ifi. Adguisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia,

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieras— Por operaciones de la cartera interior {6 exterior)”.

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicidn o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segiin su natursleza y por el importe nominai comprometido.

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

En e! epigrafe "Deudores” del active del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.
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Er los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” ¢ "Variacion del vaior razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacion de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se régistra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liguidacion diaria, las corréspondientes
diferencias se contabilizardn en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas ¥ ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior def activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se. liquidan
por diferencias.

v. Garantias aporiadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la IIC” de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se recondce un pasivo fihanciero por el valor razonable de su
obligacion de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe "Tesoreria”
del balance.

€) Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados: por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversian™ del balance.

f) Instrumentos de patrimonio propio

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

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcién y reembolso, en funcién del valor
liquidativo correspondiente al asignado por la entidad bancaria al abono, y a eféctos de su reembolsc, en
funcion del valor liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor fiquidativo se calcula de acuerdo con los
criterios establecidos en fa Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisidon Nacional del Mercado de
Valores. Los importes correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan,
respectivamente, al epigrafe "Patrimonio afribuide a participes o accionistas — Fondos reemboisables
afribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
(en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de.
2013 y 2012, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados
{positivos 0 negativos) que se encontraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 ¥ que se
habian generado en sjercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.
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g} Reconoacimiento deé ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por infereses y dividendos

Los intereses de activos finaricieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de fos intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro, La periodificacion de los intereses provenientes de
fa cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cantera de invérsiones financieras — Intereéses de
la cartera de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consectiencia de la aplicacién a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcion y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones de déscuento
por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de ranera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a la IIC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las corisiones de gestion, de depésito asi como otros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvirniento defl Fondo se registran, segln su naturaleza, en &l epigrafe “Otros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas vy ganancids.

Los costes directamente afribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastés financieros™ de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

iii. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

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

~ Gontratos de opciones y warrants: El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los
activos y pasivos financieros, realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes
“Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion de| valor razonable en
instrumentos financieros”, seglin corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo {(véanse
apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.. No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, cuando se
producen enajenaciones de instrumentos no sujetos a liquidacion diaria del beneficio o pérdida, el Fondo
registra las variaciones de valor razonable producidas en el dia de su venta respecto a la valoracion del dia
anterior en el epigrafe “Detericro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros”, manteniendo
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en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros” de la cuenta de pérdidas y
ganancias los resultados previos de la valoracion de estos activos, sin que dicho tratamiento tenga efecto
alguno sobre ef patrimonio ni sobre el resultado del Fondo.

- Resto de instrumentos financieros: El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los
activos y pasivos financieros, realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes
“Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financigros” y “Variacién del valor razonable en
instrumentos financieros”, segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse
apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i). No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, el Fondo registra
las variaciones de valor razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de
adquisicion, aunque ésta sea anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe "Deteriore y resultado por
enajenaciones de instruméntos financieros” con contrapartida en ef epigrafe “Variacion deél valor razonable
en instrurmientos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratarmiento tenga efecto
alguno sobre el patrimonio ni sobre el resultado del Fondo.

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

h) Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferide.

El impuesto corfiente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta,

E! gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se coiresponde con el reconocimiento y la
cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, gue surgen de fas diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, dé los elementos-: patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que gueden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto. diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y 560 se reconoceran medianite fa
compensacion del gasio por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que 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 impuesto diferido se réconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se

realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran jos correspondientes ajustes de valoracidn.

i) Transaccfonaes en moneda extranjera.

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”,
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Cuando existen transacciones denominadas en moneda ex{ranjera se cornvierten a euros utilizando los. tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendierido como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a ta fecha o, en su defecto, del dltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferéncias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de paitidas monetarias qué sor tesoreria, débitos y créditos; por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio®, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la carera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente coni las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.iii).

§) Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de fa Ley 35/2003 y los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito én materia de conflictos dé interés que vela por la independencia én la
ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia dé un registro
regularmente actualizado de aguellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora deberd dispener de un procedimiento intetno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones |guaies 0 mejores que los
de mercado. Segln fo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la
Comisién Naciorial del Mercado de Valores |ncluyen en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacién, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depasitos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositaric y el imporie efective por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo dé Ia sociedad gestora.

4. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiories financieras al 31 de diciermbre de 2013 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depositos en EECC”", “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversién” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2013 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es

siguiente:
Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 98.538.759,30
Comprendido entre 1 y 2 afios 5.553.618,95
104.092.378,25

Al 31 de diciembre de 2013, en el epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de deuda” del activo del
balance se incluyen 27.845 miles de euros correspondientes a adquisiciones temporales de activos (Deuda
Publica) cuya contraparte es la entidad depositaria. Asimismo, se incluyen 5554 miles de euros
comrespondientes a titulos emitidos por Kutxabank, $.A. (sociedad dominante del Grupo Kutxabank).
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Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2013, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
compromiso:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados '
Futuros comprados 6.534.150,00
Emisién de opciones “put” _ . 35.700.000,00
Total 42.234.150,00

Al 31 de diciembre de 2013, la fotalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afic.

Asimismo, al 31 de dicierribre de 2013 la totalidad del importe que el Fondo tenia registrado en el epigrafe
“Pasivo corriente - Derivados” del pasive del balance corfesponde a las posiciones de opciones detalladas en el
cuadro anterior denominadas en moneda euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2013 se recogen 1.648 miles de euros (sin importe
al 31 de diciembre de 2012) depositados en concepte de garantia en los mercados de derivados, necesaria para
poder realizar operaciones en los mismos.

Los depésites con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en la Nota 3.b.i. A continuacion se
detallan los depésitos con entidades de crédito mantenidos por el Fondo al 31 de diciembre de 2013, junto con
el interés que devengan y su vencimiento:

Tipo de
Entidad Divisa Euros | Vencimiento Interés
Banco Santander, S.A. Eure 5.509.505,21 23/06/2015 (%) 1,97%
5.509.505,21

(*} Depésito sin penalizaciones por cancelacion anticipada

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Santander Investment, S.A. o en tramite de depdsito. en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7). Los valores
mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pugden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna
clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios
oficiales de derivaidos y en los mercados no organizados de deérivados, cumpliendo los requisitos establecidos en
la norma aplicable, y deben estar bajo ia custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de
esta funcion.
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Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo 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 continuacion se indican los principales coeficientes normiativos a los que esta sujeto el
Fondo: '

« Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas per una unica IIC, de las mencionadas en ei articulo
48.1.¢} y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversion se base
en la inversion en un Unico fondo. Asimismio, la inversion iotal en 1IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar ef 30% del patrimonio del Fondo.

e Limite general a la inversién en valores colizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podrd superar
el 5% del patrimonio de! Fondo. Este limite quedara ampliade al 10%, siempre que Ia inversion en los
emisores en los que supere el 5% no.exceda del 40% del patrimonio del Fondo. No obstante, el Fondo
puede invertir la totalidad de su patrimonio. cuando se trate de inversiones en valores emitidos o
avalados por un Estado miembro de la Unién Eurcpea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un
organismo internacional 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. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de
inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por activos
que cubran suficientemente los compromisos de la emision y que queden afectados de forma
privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses én ef caso de situacion concursal del
emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no
podra superar el 80% dél patrimonio- del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un (nico
€misor.

Los fondos de inversién de caracter financiero o fondo de inversién no armonizados a los que se refiere
el articulo 13 del Reglamento de Instituciones de [nversidn Colectiva deberan cumplir con todas las
previsiones de éste, saldo las siguientes excepciones:

a) En caso de lIC que repliquen ¢ reproduzcan un determinado indice bursatil o de renta fija a que se
refiere el articulo 50.2.d), la supresion del limite del 20% se podra ampliar hasta el 35% siempre y
cuando venga justificada por causas excepcionales en el mercado y se haga constar en el folleto y
en toda publicidad dé promocién de 1IC.

b) Las IIC que lleven a cabo una gestion encaminada a fa consecucién de un objetivo congreto de
rentabilidad podran no cumplir cori el requiisito previsto en el articulo 50.2.b), tercer parrafo del
Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva. En caso de que en estas IIC exista una
garantia otorgada a la propia institucion por un tercero, tampoco se aplicaran los limites previstos
en los apartados 3 y 4 del articulo 52.
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= Limite general a la inversion en derivados en fondos con objetivo concreto de rentabilidad:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto del Fondo. Excepcionalmente, el Fondo podra superar dicho limite hasta un
maximo-del 120% sobre el patrimonio durante un plazo inferior a 3 meses. Por exposicion total al riesgo
se entenderd cualquier obligacién actual o potencial que sea consecuercia de la utilizacion de
instrumentos financieros derivados, entre los gue se incluiran las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningun caso podran superar el 10% del patrimonio del
Fondo. No estaran sujetas a los limites previstos en este apartado las IIC que lieven a cabo una gestion
encaminadda a la consecucion de un objetivo concreto de rentabilidad.

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 frenfe a un Gnico emisor en productos derivados, activos. e instrumentos financieros,
obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emision y quedén afectados de forma privilegiada al reembolso
del principal e intereses y depasites que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del
patrimonio del Fondo. ' '

Las posiciones frente a un tnico emisor en productos derivados, aclives e instruméntos financieros y
depositos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio del Fondo.

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

+« |Limites a la inversion en valores no cotizados:

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

Queda prohibida la inversion del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su

patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra tener mas del
4% dé su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo

grupo,

Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimanio, en;

e  Acciones y participaciones de [IC de caracter financiero no autorizadas conferme a la Directiva
2009/65/CE, de 13 de julio domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

e Acciones y participaciones de 1IC de inversién libre y de IIC de IIC de inversién libre
espanolas.

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

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

»  Dbligaciones frente a terceros:

E! Fendo podré endeudarse hasta el {imite conjunto del 10% de su patrimonio para reselver dificiltades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca 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 operacién que establezca ef mercado donde se hayan
contratado. '

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

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufrifia el Fondo en el caso de gque alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva con
liquidez inferior a la del Fonde, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liguidez y garantizar los reembolsos de los participes.

Riesgo de mercado

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

- Riesgo de tipo de inferés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a fargo 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.

- Riesgo de precip de acciones o indices bursatiles: Ia inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacidon o expropiacién de activos o imprevistos 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 descritcs en el Folleto
informativo, segln o establecido en la normativa aplicable.
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5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2013, la composicién del saldc de este capitulo del balance es la siguiente;

Euros
Cuentas en el depositario:
Santander Investment, S.A. (cuentas en euros) 101.913,63
101.913,63

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes en euros mantenidas por &l Fondo han devengado en
el ejercicio 2013 un tipo de interés anual del EONIA menos un punto porcentual, revisable y liquidable
mensuaimente,

6. Participes.
Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotaciones en éuenta, sin valor nomiinal y qgue confieren a sus propietarios

un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio,

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el calculo del valor de cada participacién se ha efectuado de la siguiente
manera:

Euros
31-12-2013 31-12-2012

.Patrlmomo af.rlblfl(ilﬂ a participes ¢ accionistas del Fondo 111.014.390,71 60.812.312,02
al cierre del ¢jercicio

Valor liquidativo de la parficipacion ' 17.90 17,20
N° Participaciones 6.201.576,61] __ 3.535.294,02
N° Participes ' _ _ 883 543

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

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2013, el Fondo tiene registrado en el epigrafe "Acreedores” del balance,
un importe de 113 miles de euros, correspondientes a reembolsos pendientes de pago a participes, gue se han
liquidado durante los primeros dias del gjercicio siguiente (797 miles de eurps al 31 de diciembre de 2012).

7. __Otros gastos de explotacién
Segun se indica en la Nota 1, la direccién y gestion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por

este servicio, durante los ejercicios 2013 y 2012, el Fondo ha pagado una comision del 0,75% calculado sobre el
patrimonio diario del Fondo, que se satisface mensuaimente.
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La eritidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comisién del 0,10% anual calculada sobre el
patrimaonio diario def Fondo durante los ejercicios 2013 y 2012, que se satisface trimestralmente.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, se incluyen en el
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objeto ia concrecion y desarrollo de las
funciones. de vigilancia; supervisién, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inverston Colectiva. Las principales funciones son:

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

2. Comprobar que las operaciones realizadas han respetado los coeficientes y critérios de inversion
establecidos en la nomativa vigenie.

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

4. Contrastar con caracter previo a la remision a la Comision Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacién puablica periddica del Fondo.

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

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

7. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo que determinen las
reglas dé liguidacion gue rijan fos cofrespondientes mercados.

8. Asegurar que las suscripciones y reembolsos cumplen con los procedimientos establecidos en el folleto del
Fondo asi como en 1a legislacién vigente.,

incluido en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacién — Otros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2013 se recogen los honorarios refativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 2 miles de euros (2 miles de euros en el gjercicio 2012},

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el Fondo no tenia ningGn importe significativo pendiente de pago 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 ejercicios 2013 y 2012 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.
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8. Situacion fiscal

E! Fondo fierie abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales |a totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2009 y siguienies.

Al 31 de diciembre de 2013, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Pablica en concepto de retenciones por importe de 19 miles de éuros. Al 31 de diciembre de
2012 no se recogié saldo por este concepto.

No existen diferericias significativas entre el resultado contable. antes de impuestos del éjercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, e su caso. El tipe de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).

Cuando se generan resultados. positiVos el Fonde registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” 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. La compensacion a aplicar en los ejercicios 2012 y 2013, de bases
imponibles nega’twas que hayan sido objeto de liquidacion o autoliquidacion procedentes de Eje!’CECIOS
anteriores, serd como maximo del 70 por ciento de ia base imponible pesitiva. prévia a dicha compensacion
(medida transitoria introducida por la Norma Foral 1/2012, de 29 de febrero). No se generan ingresos por
impuesto sobre berieficios en el caso de que el Fondo obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

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

9. Acontecimientos posteriores al cierrg

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningln hécho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2013

FON FINECO GESTION, FONDO DE GESTION '

Divisa ISIN Deseripcion Euros
EUR |ESOL01401246 | Letras|ESTADO ESPANOLI|0,861]2014-01-24 4.473.328,66
EUR |ESOL01401246 | Letras|ESTADO ESPANOL0,821[2014-01-24 4.479.175 41
EUR |ESOL01402210 | LetrasESTADO ESPANOL|0,978[2014-02-21 3.971.709,04
EUR | ESOL01402210 | Letras|ESTADO ESPANOL0,892/2014-02-21 1.988.544,33
EUR |ESOL01403143 | LetrasESTADO ESPANOLI|0,953[2014-03-14 1.987.036,65
EUR | ESOL01405163 | Letras|ESTADO ESPANOLJ0,62812014-05-16 4,982.123,08
EUR |ES0L01406203 | LetraslESTADO ESPANOLJ0,993{2014-06-20 12.920.684,21
EUR |ES0L01406203 | LetrasESTADO ESPANOLI0,679]2014-06-20 4.976.763,24
EUR |ES0L01407185 | LetrasESTADO ESPANOL|0,750[2014-07-18 8.949.651,11
EUR |ES0L01408225 | I etras ESTADO ESPANOL}0,790{2014-08-22 19.880.370,93
EUR |ES00000122T3 | REPOISINVESTI0,200/2014-01-02 ' 27.845.000,00
EUR |ES0000106429 | Obligaciones|GOBIERNO VASCO[5,5502014-11-26 |  2.084.372,91
EUR |ES0415309030 | CédulaKUTXABANK]2,69512015-11-09 ' 5.553.618,68 |
TOTAL Cartera interior- Valeres repr'esentat:ive's de deuda 104.092.378,25
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FON FINECO GESTION, FONDO DE INVERSION

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

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

2013 ha sido un afio en el que ha continuado la tonica de apetito por el riesgo en los mercados financieros,
beneficiados por fa eliminacién de riesgos de eventos extremos gracias a las actuaciones de los bancos
centrales. Los diferenciales de crédito han mejorado durante el afio y los mercades de renta fija han logrado
abrirse.

No obstante, la lista de eventos negativos no ha sido precisamente corta, destacando (i) ta inestabilidad politica
en ltalia, tras el resultado de las elecciones en el mes de febrero y las disputas con Berlusconi; (i) el rescate de
Chipre en el mes de marzo, que rompio la regla no escrita de respetar la fotalidad de lds depoésitos de los
ahorradores; v (iii) 1a falta de acuerdo entre republicanos y demdcratas en el cuarto trimestre que lievé al cierre
del estado federal americano (“shut-down”} durante unos dias.

En relacién a las actuaciones de los bancos centrales, ademas de haber dotado de una notable calma a los
mercados financieros (tanto el Banco de Japon como el BCE perpetuaron sus politicas monetarias expansivas),
la Reserva Federal americana anuncid —por el contrario- su intencion de reducir estas medidas (“tapering™),
gracias a las positivas cifras econémicas detl pais. Esta reduccion fue anunciada en mayo aunque dio comienzo
en el Gltimo mes del afio (momento en el que las valoraciones de activos de renta fija, desde gubernamentales
hasta emergentes, cayeron), con animo de continuar durante las proximas reuniones de la Fed, estimando el
mercado que la préxima subida de tipos se producira en 2015,

Por el lado empresarial, los resultados corporativos han visto como las expectativas de crecimiento de beneficios
se relajaban a medida que avanzaban los meses, dando lugar a una expansion de multiplos mas notoria en
Europa a medida que las bolsas subian.

En lo que respecta a mercados emergentes, tanto el FMI como el Banco Mundial han rebajado a lo largo del afio
!as_expectaﬁvas de crecimiento para los paises emergentes, especialmente para China, cuyos datos de PMI
indican un menor crecimiento. Brasil también presenta mas sombras que luces, y el Bovespa {e! principal indice
de renta variable) acumula una cotreccion notable en 2013.

Y, por dltimo, las materias primas han s‘eg_uido con un comportamiento erratico. El oro, tan de moda en algunos
miomentos como “activo refugio” para algunos, acumula una caida significativa en el afio.



N 1042301 C

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

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

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2013

Nada que resefiar distinto de 10 comentado en la Memoria.

Investigacién y desarrolio.

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

Addquisicion de acciones propias

No aplicable.



ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio 2013 del Fondo Fon
Fineco Gestion, Fondo de Inversion se compone de 26 hojas de papel timbrado, impresas por una cara,
referenciadas con la numeracion N 1042276 C a N 1042301 C, ambas inclusive, habiendo estampado sus
firmas los miembros del Consejo de Administracion de GHC Fineco, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversién Colectiva, 8. A.U., sociedad gestora del Fondo, en la diligencia adjunta firmada por mi en sefai de
identifiea

Bilbac, 27 de marzo de 2014

Fdo.: Esther Arricla Garcia

Secretario Consejerc



Diligencia que levanta el Secretario Consejero del Consejo de Administracion de GHC Fineco, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal), sociedad gestora de Fon
Fineco Gestion, Fondo de Inversion, Esther Arriola Garcia, para hacer constar que todos los miembros del
Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento, gue se
compone de 26 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, comprensivo de la memoria, balance,
cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion,
correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2013, firmando todos y cada uno de los sefiores
Consejeros de la Sociedad, cuycs nombres y apellidos constan a continuacién, de lo que doy fe.

Bilbao, 27 de marzo de 2014

s

Fdo..(Pedro Echana B? dia

Consejero:

Fdo.: Enriquééez Uribarri



