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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

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

Hemos auditado las cuentas anuales del Fondo, que comprenden el balance al 31 de diciembre de
2012, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al gjercicio anuai terminado en dicha fecha. Los administradores de su Sociedad
Gestora son responsables de la formulacion de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con ¢l
marco normativo de informacion financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de Ia
memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.
Nuestra responsabiiidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto,
basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de Ia actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espafia, que requicre el examen, mediante la realizacién de pruebas
sclectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de si su
presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, estén de
acuerdo con el marco normativo de informacion financicra que resulta de aplicacion.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo al 3]
de diciembre de 2012, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al gjercicio
anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera que resulta de aplicacién vy, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

El informe de gestidn adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los
administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la
evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales. Hemos verificado que la informacion contable gue contiene el citado informe de gestion
concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2012. Nuestro trabajo como auditores se
limita a la verificacién del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo y
no incluye la revisién de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables del

Fondo.
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MILLENIUM FUND, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE _DE 2012Y _2'0_1 1

N 8252397

Otros )
TOTAL:CUENTAS DE ORDEN

103.146.079.63

108.132.452,65

(Eurus)
ACTIVO 31-12-2012 31-12:2011 {*} PATRIMONIO.Y PASIVG 31-12-2012 31-12-2011 (%)
ACTIVO NQ CORRIENTE - - FATRIMONIO ATRIBUDO A PARTICIPES O 39.261.586,36 32.601.144,85
| ACCIONISTAS .
Inmoviiizado intangible - - Fondos reembolgables atribuidos a 39.261.586,36 32.601.144,65
participes o accionistas: N .
Inmovllizade. material . . Capital . T
Biénes inmuebies de uso propio - . Patticipes 31,002 666,56 41.480.621,69
Mobiliario y enseres - - Prima: de emisién N -
Activos por impuesto diferido - : Reservas B -
ACTIVO CORRIENTE 48.875.479,05 48.610.122,84 (Acciones propias) - -
Deudores. i 2491771 76.383,87 Resultados de ejercicios anteriores 1,838.486,88 1.938.486,88
Cartera de Inversiones financieras 48.,672.679,89 48.400.525,25 QOfras gportaciones de socios B -
Cartera Interior 12.967.034,02 38.976.826,33 Resuttado del ejercicio §.320.432,82 | (10.817,963,82)
Valores representativos de deuda 12.967.034,02 36.971.364,69 (Dividendo a cuenta) - -
instrumentos de patrimonio. - - Ajustes: por cambios de valor en s -
inmovilizado matetial de uso propio
instituciones de Inversion Colectiva - - | Otro.patrimonio atribuide - -
Depositos en EECC - 2.005.451,64
Derivados - - PASIVO.NO CORRIENTE -
Otros - - Provisiones a large plazo - -
Cartera exterior 35.514.970,84. _ 8.949.201,43 Deudas & largo plazo - .
Adalores representativos de deuda 36.514.970,80 8.949.201,39 Pasivos por impuesto diferido - -
instrumentos: de patrimonio - -
instiiuciones de Inversion Colectiva - - PASIVQ CORRIENTE 9,613,892,69 15,908.978,19
Depésitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - ’ -
Derivados 0.04 0.04 Deydas. a corto plazo - -
Clros - - Acréedores 30.906,39 29408789
intereses de la cartera de Inversion 190.675,03 474.497,49 Paslvos financierds - -
Inversiones morosas, dudosas o en ltigio - - Derivados: 9.582.986,30 15.879,890,20
Periodificaciones ] . B Periodificaciones - -
Tesorefia L. 177.881,45 . 3321372 L . . . . . . ..
] TOTAL ACTIVO | 48.875.475,05 48.510.122 84 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO . 4B.875.479,05 48.510:122,84
CUENTAS DE ORDEN . . .
- CUENTAS DE COMPROMISO. " 97.048.000,00 95.712.000,00
Corpromisos por operaciones  largas de 48.523.000,0C ~ 47.856.000,00
derivados: )
Compromisos por operacionés cortas de 48.523.000,00 47.856.000,00
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 6.100.019,63 12.420.452 55
Valores cedidos en préstamo por la IIC - -
Vaiores.apoitados coma garantia por la 11C - =
Valores recibidos en garantia por la (IC - -
Capitai nominal no susciito ni.en circuiacién - -
(SICAV) .
Pérdidas fiscales.a compensar 6.100.019,63 12:420.452,55. |

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

{*y Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

del balance al 31 de diciembre de 2012.




MILLENIUM FUND, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

N 8252398 B

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
" EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011 '

tmpuesto spbre beneficios
RESULTADG DEL EJERCICIO

(Euros)
2012 2001 (")
- Cofnigiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la ¢ - -

Gastos de Personal - . -

Otros gastos de explotacion . {2986.329,40) (288.650,72)
Comisién de gestion (275.338,68) (265.023,88) |
Comision depositario. (17.377.37) (19,193,98)
Ingreso/gasto por compensacion compatiimanto - -

Otros _ _ (3.613.45) | (4.432,86)

Ameortizacién del inmovilizado material - -

Excescs de provisiones : -

Detertoro. y resiltados por enajenaciones de:inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION {296.329,40} (288.650,72) |

Ingresos financieros 845.626,33 983.333,25 |

Gastos financieros - . {18,009 {66,00)_[

Variacion def valor razonable en instrumentos financieros 6.226.551,27 {11.414.727,87)
Por 6peraciones de la cartera interior - (12.55%,84) 164.300 44
Por operaciones de la cartera exterior {67.800,72) | 49771867
Por operaciones con derivados £.796,903,20 {11.628.799,98)
Otros - R

Diferencias de cambio " . . !

Detetioro y resultado por-enajenaciones de instrumentos financiergs: (455.397,28) (97.852,58)
Deterioros - - .
Resultados por operaciones de |a cartera interior 38.862,70 (27.688,58) |
Resultadps por operaciones de la cartera. exterior - o - ]
Resultados por operaciones. con. derivados {494.359,08) (70.164,00} |
Otros i =

RESULTADO FINANCIERD. 6.616.762,32 (10.529.313,20)

RESUILTADO ANTES DE IMPUESTOS 6.320.432,92 {10.817.963,92)

5.320.432,92

{1 0.'3_17.363_,92)'

™ Se presenta, Unica y exclugivamente, & efectos comparativos.
p

Las Notas 1 a @ 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 2012.
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MILLENIUM FUND, FONDO DE INVERSION-

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

A) Estados de ingresos y gastos réconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2012 y 2011

Elros

2012 2011 ()

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias ‘ | 632043292 | (10.817.963,92) |

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido.a participes o accionistas -

Total transferenicias a la cuenta de pérdidas y ganancids

| 6.320.432,92 | {10.817.963,92)

Total de ingresos y gastos reconccidos

{*) Se presenta, Unica y exclusivaments, a efectos comparativos.
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'IV'MILLENIUM FUND FONDO BE INVERSION-,
‘Memorla

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

1. Reseiia del Fondo

MILLENIUM FUND, FONDO DE INVERSION (en adelante, el Fondo) se constituyd el 13 de enero de 2005 Ef
Fondo se encuenira sujefo a 1o dispuesio en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, dé Instituciones de Inversion
Colectiva, en lo dispuesto en ¢! Rea! Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, per el que se reglamenta dicha ley y en
la restante normativa aplicable.

El Fondo figura. inscrite en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con &l numere 3,142, '

El objeto del Fondo es la ¢aptacién de fondos, bienes o derechos. del pablico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores y ofros instrumentos, financierds o no, siempre que €l readimierito del inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos. Dada la actividad a ta que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, aclivos, provisiones o contingencias de naturalsza medioambiental que
pudieran. ser significatives en relacidén con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo fio se incluyen desgloses especificos en la presente meémoria de las cuentas anuales respecio g la.
informacion de cuestiones medicambientalés.

La politica de inversion del Fondo sg encuenra definida en el Folleto que se encuentra registrade y a disposicion
del publico en ei registro comrespondiente de la Comisidn Nacional del Mercado de Valgres.

El Fondo tiene establecido un dbjetive congcreto de rentabilidad, no garantizado, cliyas caractéristicas aparécen
detalladas en ef Folleto del Fondo, inscrito en la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Con fecha 26 de julio. de 2012, el Fondo ha comunicado mediante el correspéndiente hécho relevante la
modificacién de su politica de inversion al objeto de ajustar la calidad crediticia minima para la inversion: en .
activos de renta fija a la calificacion de solvéncia gie en cada momento tenga el Reino de Espaiia. Dicha
modificacion no desvirt(a la finalidad ni la vocacién del Fondo y por tanto no se corisidera un cambio sustancial
de la misma conforme a lo previsto en el arficulo 14.2 del Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva.

Segdn se indica en la Nota 7, la gestion y ddministracion del Fondo estdn encomendadas a GHC Fineco,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal}. Al 31 dé diciembire de
2012, esta entidad pertenece al Grupo Kutxabank del que es entidad dominante Kutxabank, S.A. (tras ia
inscripcion en el Registro Mercantil de Bilbao con fecha 1 de enero de 2012 de las correspondientes escrituras,
de segregacion de los negocios fihancieros de Bilbao Bizkaia Kutxa, Aurrezki Kutxa eta Bahitetxéa, Caja de
Ahorros ¥ Monte de Piedad de Gipuzkoa y San Sebastian y Caja de Ahofros de Vitdria y Alava y su apbrtacion a
favor de Kutxabank, $.A); al 31 de diciembre de 2011, la Sociedad Gestora perfenecia al Grupo BBK, dél que
era entidad dominante Bilbao Bizkaia Kutxa, Aurrezki Kutxa eta Bahitetxea.

t.os valores mobiliarios estan bajo la custodia de BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia (Grupo
BNP Paribas), entidad depositaria del Fondo (véase Nota 4).
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En el caso de que se prodizcan susciipciones. en Ios periodos de permanenc.la establecidos en el Folleto
informativo del Fondo, la sociedad gestora del mismo cobrara al participe el porcentaje de comision de
suscripcién definido para cada uno de los. periodos mencionados,

2. __ Bases de presentacién de las cuentas anuales
&) Imagen fiél

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Foride y sé formulan de acuerdo con
el marco normativo de infermacion financiera que resulta de apllcacmn al Fondo, que es el estabiecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Naciohal dei Metcado de Vailores, sobre normas
contables, cuentas. anuales y estados de informacion reservada de las instituciories de inversion colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacron para las instituciones de inversidn colectiva, de o previsto en el
Codigo de Gomercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que ie resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patnmonlo y-de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2012 y de lo§ resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formutadas por fos Administradores de su saciedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacioh por el Consejo d& Administracion de 1a méncionada sociedad
gestora (véase Nota 1). No.obstante, se estima que dichas. cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

b) Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios coritables v normas de valoracion
descritos en |2 Nota 3. No existe ningln principio contable ¢ norma de valoracion de caracter obiigatorio que,
teniendo un efecto. significative en las cuentas anuates, se haya dejado de aplicar en su preparacion;

Los resultados y la déterminacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas ¢oritables, criterios
de valoracior y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fando. para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anualés del Fondo seé han uilizado 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
evatuacion del valor razonable de determinados instrumentos financieres y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de {a mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2012, es posible que acontecimientos que puedan tener fugar en
el futuro obliguen a modificarlas (af alza o a la baja) en los préximos éjercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa cohtable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversién, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que €l valor liquidativo de la participacién fluctde tanto al alza como a la baja.

c) Comparacién de la informacién

La informacion contenida en estas cuentas dnuales relativa al ejercicio 2011 se présenta (nica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspendiente al ejercicio 2012,
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d) Agrupacion de parfidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimanio neto se presentan de forma agrupada. para facilitar su comprension, si bien, en detérminados
casos, se ha incluido infarmacién desagregada e las correspondientes notas de la memoria.

e} Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2012 no se han producido cambios de criterios centables significativos respecto 4 Ios
criterios aplicados en el ejercicio 2011.

f} Correccion de errores
En la elaboracion de las cueéntas anuales adjuntas no se ha detectado ningUri eiror significativo que haya

supuestc la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del eiercicio 2011,

3. _ Normas de registro y valoracién

En la eldboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2012 y 2011 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios. de valoracion:

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

i. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan & efectos de presentacién y valoracion en los siguientes epigrafes. del
balance: '

- Tesoreria; este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de fiquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
0 en caso contrario, la enfidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en st caso, las
restantes cuentas cofrientes ¢ saldos que el Forido mantenga en una institucion financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su casg, el efective recibido por el Fondo en concepto de garantias
aportadas. '

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de I0s siguientes epigrdfes, desglosados en
cartera interior y cariera exterfor. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a éfectos de valoracion
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

¢ Valores représentativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interds, implicito o explicito;
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

s Instruimentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos per otras entidades, tales como
acciones y cuotas paricipativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.
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« Instituciones de Inversion Coléctiva: incluye, en su case, las parficipacicnes en. ofras Instituciones
de inversién Colectiva.

= Depésitos en entidades de crédito (EECC): depdsites que el Fonido maritiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria’.

+ Derivados: incluye, éntre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el vator
razongble de las primas pagadas por warrants y opciones compradas. y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fonde tiene contratados, asi como los derivddos implicitos
incorporados, en su caso, en los producios estructurados maritenidos por el Fondo.

« Oftros: recoge, en su casg, las accignes y participaciones de las entidades de capita!—riesg_d
réguladas en la Ley 25/2005, de 24 de rioviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones. no recogidas en los epigrafes anteriores.

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

« Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y & los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificacicnes acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo ¢aso, de aquelias respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su venciriento total ¢ parcial.

- Deudores: recoge, en sy caso, el efectivo depositado en concepio de garantia en los mercados
correspondientes para, poder realizar operaciongs en Jos mismos y ¢! total de derechos de crédiic v
cuentas deudoras que por cualquier concepto diférente a los anteriores ostenté. el Fondo. frenie a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracidn como “Partidas a cobrar”.
Las perdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
como. un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado pof enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Clasificacion de los pasives financieras

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

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

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los coniratos 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 permiuta financiera que el Forido tiéne contratados, asi como los derivados lmpltmtos
incorperados, en su caso, en los productos estructurados marntenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en perd:das y
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
eféctos de su valoracion como. “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
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 Yy los importes pendtenites de pago por
comisiones de gestion y deposito. Se clasifican a efectos de valoraciéon como “Débitos. y partidas a
pagar”.

b) Reconacimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reeonocimiento y valoracion de log activos financieros:

Los activos. financieros: clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar®, y los activos.
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario serd el precio de la fransaccion), integrando los costes de fransaccion directarmente airibuibles a
la operacidn. Posteriorments, los: activos. se valoran por su coste amorizado, contabilizandese los. intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos finangieres™ de la cuenta de pérdidas v ganancias mediante el méfodo
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los ﬂulos de efectivo no es significativo,
dquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un piazo inferior a ub dfio sé valoran a su.valor nominal.

Los activos financieras clasnﬁcados a efectos de valoracion como “Activos financieres a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran inicisimente por su “valor razonable” {(que salvo evidencia en
confrario sera el precio de la transaccion), incliyendo los costes de transaccion explicitos diréctamente
atribuibles a la operacion y excluyendo en su casg, los intereses por aplazamiehto de pago. Los intereses
explicifos dévéngados desde la titima llqu:damon se registran efr el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversidén” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccidn en que sé pudiera incurrir en su
enajenacién. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan gn la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.ii).

En todo caso, para la determinacidn del valor razonable de los aciivos financieros se atendera a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de- aplicar el
cambio oficial deé cierre del dia de referencia, si existe, o ihmediato habil anierior, o el cambio medio
poriderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
Aegociacion.

- Valores no admitidos aln a cofizacidn: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisionés anferiores, teriendo en -
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econémicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razohable: es el precio. de cofizacion en un mercado
activo y siempre y cuando ésie se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponibie un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habide un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevds condicidnes utilizando corho referengia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similargs. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de' valoracion (precios suministiados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, fransacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable: en el momiento actual de otros
instrumentos que séa sustancialmente el mismo;, modelos de descuenté de fluios y valoracion de optiones,
en su caso) gue sean de general aceptacion y que ufilicen en fa medida de lo posible datos observables de
mercado (en particutar, la situacion de tipos de interés y de rigsgo de crédito del emisor).
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- Vaiofes representativos de deuda no. cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
intetno’ de | inversion a los tipos de interés de mefcado vigentes én cada moménto de la deuda piblica,
incrementado en una prima ¢ margen determinada en el momento de 13 adquisician de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referendia el valor
teorico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio. contable ajustado de la entidad
patticipada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netag de impuestos, que hubiéran
sido identiftcadas y calculadas en el momente de la adouisicion, v que subsistan en el romente de la
valoracion.

- Depdsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valer razonable se calcila,
generalmente, de acuerdo al precio gue iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos dé mércado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras considéraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o dé riesgo de crédito de la éntidad.

- Acciones. o participaciones en ofras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-tiesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De rie. existir, se utilizara el aitimo valor liquidativo
dlspomble En el caso de que se encuentren admitidas a hegociacion en un mercade o sisiema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea répresentativo.
Para las inversionés en lIC de inversidn libre, IIC dé IIC de inversian libre e |IT extranjeras similares, segan
los articulos. 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utiizan, en su caso, valores liquidatives estimados.

lnstrumentos financieros derivados: si estan negociados en mércados regulades, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio ofi cial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientémente liquido o. se trate de instrumentos derivades no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacién, se valoraran mediante la aplicacidn de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocides conforme a 1o estipulado en la Cireular 6/2010, de. 21 de dicienbre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

ii. Recohocimiento y valoracidn de los pasivas financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion eomio "Débiios y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable™ (que salvo evidencia en confrario sera el precio de ld. transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizadc, contabilizandose log intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efective. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no eés significativo; aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar eh un plazo inferior a in afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasifi cad'os a efectos de valoracion como “Pdsivos financieros a valor razonable con
cambios: en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmerite por su “valor razonable™ (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de fa transaccnon) inciuyendo los ¢ostes de transaccion directariente atribuibles a fa

operacion. Posteriormente, los pasives se valoran per su valor razonable, sin deducir los costes de
tfransaccion en gue se pudiera incurrir en su baja. Los cambios qui se produzcan en el valgr razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.ii0).

En particular, en el caso de ia financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta én finmie de activos adquiridos temporalmente o activos. aporfados en garantia, sé atendera, &n su
cdso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer freénte a la devolucion del préstamo o
restitucion de los activos: adquiridos bien temporaimente ¢ bien apoitados en garantia.
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¢} Baja del balance de los activos y pasivos financieros

E! tratamiento contabie de las transferencias de activos financieros estd condicioniado por la forma én gue se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociadoes a los activos que se trarisfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incoridicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las vernitas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de |4 fecommipra —, ¢l activo financierc transferids se dara de baja del balance. La diferencia entre la
cont’raprestacién' recibida neta de los co_stes de transaccién atribuibles, considerando. cualquier nuevo
activo obtenido merios cualguier pasivo asumidoe, y él valor en libfos del activo firianciero, determinara asi
la ganancia o pardida surgida al dar de baja dicho activo,

Se daran de baja los activos en os que concurra un deterigre notdrio g irrecuperable después de s
inversion con carge a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al active financiero transferido -~ caso
de las ventas dé activos financiéros con pécto de recompra por un precio fijo. o por el precic de venta mas
un interés, de los contratos de préstame de valores en los que el prestatario tiena la obligacion de
devolver los. mismos o similares. activos u otros. casos analogos —, el active financiero transferido no. se
dara de baja del balance y se continuara valoréandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transfereficia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importé igual al de la contrapiestacion recibida, gue se valorard posteriormente a su coste dmortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marcg de un acuérdo. de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el deréchic a recuperar los
activos en garantia, en cuyo casc se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su ¢aso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la lIC” o
“Valores apottados como garantia por la lIC”, respectivamente, en cuentas de ofden del balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al activg financiero
transferido, éste se dard de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con lo aritérior, los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se hari extinguide
fos flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros ios riesgos y
beneficios que llevan- implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solc se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las ebligaciones que generan o cuando se adgtiieren.

d) Contabilizacién de operaciones

Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivades e instniméntos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativas de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las comipras se adeudan en el épigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior ¢ exterior, segiin corresponds, del activo del balance, segurni su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de
perdidas y ganancias.

No. obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiend‘e__como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacion, aunque se desconozca e namerc de paricipaciones o
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acciones a asignar. La operacion no se valoratd hasia que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o *Compromisos por operaciones cortas de detivados® de las cuentas de
ordert, segdn su naturaleza 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 instrumentos financieros — Paor opéraciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liguidade o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en él valor razonable de estos contratos. No
obsianie io anterior, por razones de simpiicidad operativa, las diferencias gue resultan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa 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 algune sobre el patrimonio ni sobre
el resultade del Fondo al 31 de diciembre de 2012. La contrapartida de estas cuentas se registra en e
epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del activo o deél pasive, segun su saldo, del balance,
hasta la fecha de su Jiguidacion, excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya
contrapartida se regisfra, en su caso, en los epigrafes “Deudores” o “Acreedores” de! activo ¢ del pasivo,
respectivamente, segin su saldo del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

jit. Adquisicion temporal de actives

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con paclo 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 referéncia.

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 instrumenios
financieros— Por operaciones de la cartera interior (o exierior)”,

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento dé
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epligrafes
"Compromisos por operaciohes largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido,

Las primas pagadas (cobradas) para el gjercicio de las opciones y warrants s€ regisiran por su vaior
razonable en los epigrafes “"Derivades” de la caitera interior o exterior del aciive (o pasive). del balance, & la
fecha de ejecucion de la operacidn.

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en.
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciongs con derivados” o "Variacion del vaior razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
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con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la fliquidacién de ta operacion, se registran las
difefencidgs que resultan como consecuencia de log cambios en el valor razonable de éstos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liguidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta "Deterioro y resuitado por enajénaciones dé instrumentos
financieros — Resuliados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedarido 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 Ia liC”" de las cuentas de orden. En caso de verita
de los valotes aportados en garantia, se reconoce un pasive financiero por el valor razonable de su
obligacion de devolverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia; se registra én el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

e} Periodificaciones {activo y pasivo)

En caso-de gue existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en &l siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de la cartera de inversion” del balance.

f} Instrumentos de patrimonio propio

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

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y réembolso, en funcion dei valor
liquidativo correspondiente al asignado por la entidad bancaria al abono, y a efectos de su reembolso, en
funcion del valor liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los
criterios establecidos en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores. Los importes correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan,
respectivamente, al epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~ Fondos reembolsables
atribujdos a participes o accicnistas — Participes” del balance.

E! resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distriblido en dividendos
{en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2012 y 2011, en el epigrafé “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos & participes o accionistas — Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados
(positivos o negativos) que se encontraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 y gue se
habian generado en ejercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.
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g) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con postericridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su casc, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método dsl
tipo de interés efectivo, a exception de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los interéses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe *Cartera de inversiones financieras ~ Intéreses de
la cartera de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se regisira en el epigrafe
‘Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras 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.

if: 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 reembolse se registran, en su caso, en €l epigrafe "Comisiones dé descuento
por suscripciones yfo reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

“Las comisiones de gestion, de depdsifc asi como oftros gastos de gestioh necesarios para el
desenvolvimiento. del Fondo se reglstran segln su naturaleza en el epigrafe "Otros gastos de explotacion”
* de:la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, talés como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros® de fa cuenfa de
pérdidas y ganancias.

Variacion dél valor razonable en instrumentos firiancieros

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

- Contratos de opciones y warrants: El beneficio o pérdida derivado. de variaciones del valor razonable de
ios activos y pasivos finaricieros, realizado o no realizado, producido en el gjercicio, se registra en os
epigrafes “Deterioro v resultadc por enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor
razonabie en instrumentos financieros”, segin 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, cuando se producen enajenaciones de instrumentos no sujetos a liquidacion diaria del
beneficio o pérdida, et Fondo registra las variaciones de valor razonable producidas en el dia de su
venta respecto a la valoracion del dia anterior en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
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de instrumentos financieros”, mantenierido en el epigrafe “Variacion del vaicr razonable en instrumentos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias. los resultados previos de fa valoraciérn de estes
activos, sin que dicho tratamients tenga efétto alguno sobre el patrimonio ni sobre &l resultado. del
Fondo al 31 de diciembre de 2012.

- Resto de instrumenids financieros: El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable
de los actives y pasivos finaricieros, realizado o no realizado, producido en el gjercicio; se registra en
los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieres™ v “Variacion del
valor razonable en instrumentos financieros™; seglin corresponda, de Ja cuenta de pérdidas y ganancias.
de! Fondo {véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i). No obstante lo anterior, por razones de simplicidad
operativa, el Fondo registra fas variacionies de valor razonable procedenies de activos enajenados
producidas desde la fecha de adquisicién, aungue ésta sea anterior al inicio de cada ejercicio, en el
epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” con contrapartida en el
epigrafe “Variacion del valor razenable en instrumentos financieros™ de la cuenta de pérdidas y
ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre. el patrimonio ni sobre el resuliado del
Fondo al 31 de diciembre de 2012.

iv. Ingresos y gastes no financieros

Se reconocen contablementé de acuerdo con ¢l criterio de devengo.

h} Impuesto sobre beneficios
Elimpuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta constituide por el gasto o ingreso por el impuesto corriente v el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

El impuesto cotriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liguidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerandg, en su ¢aso, las deducciones y el derecho
a compensar lag pérdidas fiscales, y no teniendo eh cuenta las retenciones y pagos a cuenta. :

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento ¥ la
cancelacion de los pasivos y aciivos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracidn, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles v los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden 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 ningtin caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados. positivos. Las pérdidas fiscales
gue pueden compensarse, en su £aso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar’ de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por imipuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerande los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.
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i} Transacciones en mohedz extranjera

La moneda funcichal del Fondo é&s el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transaccionegs
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda exiranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de {a transaccion, entendiendo como tipe de cambio de contado el mas
representativo del mercadoe de referencia z la fecha o, en su defecto, del Gltifme dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de ecambio. qué se producen al convertir los saldos denominados er moneda extranjera a la
moneda funcional se regisiran, en el caso de partidas monetarids que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas vy ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la carlera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se Hevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valtoracién (véase Nota 3.g.iii).

j) Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas eh el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulés 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello; la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictes de interés que vela por la independericia en I3
ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones. y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en ias que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente ta sociedad
gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cercicrarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en inferés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores gue los
de meicado. Segln lo establecido en la nommativa vigente, los informes periddicos registrados en la
Comisién Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operacionés
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en las irstifuciones de inversion coleciiva gestionadas por entidades perienecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fonde, el importe de los depésitos y adquisiciones temporales de activos
manfenidos con el depositario y el importe efective por compras y ventas realizado en attivos emitidos,
colocados o aseguradoes por el Grupo de la sociedad gestora.

Cariera. de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, el saido
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 2012 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es ef
siguiente:

Vencimiento Eurcs

Inferior a 1 afio : 48.482.004,82
48.482.004,82
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Al 31 de diciembre de 2012, en el epigrafe “Cartera Intérior — Valores representativos de deuda” del activo del
balance se incluyen 1.290 miles de euros corresporidientes a adquisiciones temporales de activos (Deuda
Piblica) cuya contraparte es la entidad depositaria.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2012, el Fondo mantenia las siguienies posiciones en las cuentas de
Compromiso:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Permutas financieras. Derechos a recibir - 48.523.000,00

48.523.000,00

Compromisos por operaciones cortas de

derivados .

Permutas finiancieras. Obligaciones a pagar 48.523.000,00
_ 48.523.000,00

Total ' | .97.046.000,00

Al 31 de diciembre de 2012, las posiciones en cuentas de compromisé mantenidas por el Fondo ténian un
vencimienic maximo de 3 afios. Del total de ias posiciones en cuentas de compromise, ninguna fenia un
veéncimients inferior al afio.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2012 la totalidad del! importe gque el Fondo tenia registrado en el epigrafe
“Pasivo corriente - Derivados” del pasivo de) balance corresponde a las permutas mencionadas anteriorménte,
estando dichas posiciones denominadas en moneda euro.

Al 31 de diciembre de 2012, el Fondo mantieng posiciones en productos derivados cuyo subyacente son indice
de acciones no negociados en mercadoes organizados con Calyen, S.A., UBS, S.A. y JP Morgan, S.A., entidades
que estan sujetas a supervision prudencial y dedicadas de forma habitual y profesional a la realizacién de
operaciones de este tipo, por impories nominales comprometidos de (mismoe importe en posiciones largas y
cortas) 23.392, 10.495 y 14.636 miles de euros, respectivamente (23.392, 9770 y 14.694 miles de euros,
respectivamente, al 31 de diciembre de 2011), y con vencimientos el 2 de julic de 2015 y el 14 de julic de 2015,
tienen como propésito asegurar el cumplimiento del objetivo de renfabilidad, no garantizado, del Fondo.

l.os valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, io estén en
BNP Patibas Securities Services, Sucursal en Espafa o en tramite de depésito. en dicha entidad (véanse Notas
1 y 7). Los valores mobiliarios y demdas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en
garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los
mercados secundarios oficiales de derivados y en los mercados no organizados de derivados, cumpliendo los
requisitos éstablecidos en la norma aplicable, y dében estar bajo la custodia de las entidades legaimente
habilitadas para el ejercicio de esta funcién.

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 exposicidn a las variaciones en los fipos 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
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13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos gue limitan dicha exposicion y cuyo control se regliza
por la sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esté sujeto &l
Fondg;

e Limites a la inversion en ofras Instituciones de Inversion Colectiva®

La inversidn en acciones o participaciones emitidas por una Gnica [IC, no podra superar el 20% del
patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversion se base en la inversion en un Onico fondo,
Asimismo, l4 iriversidn total en liC mencionadas en el articuio 48.1.d} del Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fando.

« Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no pedra superar
el 3% del patrimonio de!l Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en fos
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar
ampliado al 35%. cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo intemacional del que
Esparia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en califi icacion de riesgos de réconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia, Cuando se desee superar el limite del 35%, en el follefo y en toda publicacién de
promocith del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visibie esta dircunstancia, v se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencién de invertir o se tiene inveriido mas del
35% del pafrimonio. Para que el Fonde pueda inveriir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el ardiculo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
sera necesario que se diversifiqgue, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores
de una misma emisién no supere el 30% del activo del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garanfizado
por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emision y que queden afectados de
forma privilegiada al reembolse del principal y al pago de los intereses en ef caso de sifuacion concursal
del emisor. El total de 1as inversiones en este tipo de obligaciones en las que 5& supere el limite del 5%
no podré superar el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades perfenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un (nice
emisor.

+ Limite general a la inversion en derivados en fondos con objetivo concrefo-de rentabilidad:

La exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podré
superar el patrimonio neto del Fondo. Excepcionalmente, el Fondo podré superar dicho Iimite hasta un
maximo del 120% sobre el patrimonic durante un plazo inferior a 3 meses. Por exposicion total al riesgo
se entendera cualquier obligacidn actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de
instrumentos financieros derivados, entre 10s que se incluiran las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opeciones, bien sean coniratadas aistadamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningdn caso podran superar el 10% del patrimonio del
Fondo. No estaran sujetas a los limites previstos en este apartado las 1|C que lisven a cabo una gestién
encaminada a la consecucion de un objetivo cohcreto 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.
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Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivades, activos e instrumentos financieros,
obligaciones emitidas por entidadés de crédito cuyo importe esté garantizado por activos gue cubran
suficientemente |os compromisos de la emisian y queden afectados de forma privilegiada al reemboiso
del principal e intereses y depositos que el Fondp tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del
patrimonio.del Fondo. '

Las posiciones frente a un (inico emisor en productos derivadoes, acfivos e instrumentos financieros y
depdsitos 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 Onico
emisor.

s Limites a la inversidn en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adouiridos no podran presentar ninguna limitacién a su libre
transmision.

Queda prohibida la inversion def Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener inverfido mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos ¢ avalados por una misma entidad. lgualimente, no podra tener mas del
4% de su pafrimonio invertido: en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo
grupo.

Se autoriza la invérsién, con un lfmite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

»  Acciones y participaciones de 1IC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CE, de 13 de julio domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

« Acciones y participaciones de lIC de inversion libre y de IIC de IC de inversidn libre
espafolas.

+  Acciones y participaciones de Entidades de Capital Rigsgo requladas. en ia Ley 25/2005.
« Coeficiente de liquidez:

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

+« Obiligaciones frente a terceros:

E! Fondo podra endeudarse hasta ef limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
fransitorias de tesoreria, siempre gue se produzca por un plazo no superior a 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, Ios débitos contraides en fa compra de activos
financieros en el periodo de liquidacion de la operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado,

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

El riesgc de crédite representa las pérdidas que. sufrifia e Fondo en el ¢aso de que algunz contraparie
incumpliese sus obligaciones contractuales de page 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 dé que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacitn, o inversién en otras instituciones de Inversién Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por elio, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los requerimientos
de sus participes.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercade representa la pérdida en las posiciones de [as institucienes de Inversion 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 interés: la inversion en acfivos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de fipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a fargo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversion en acfivos denominados en divisas distintas dei euro conlleva un
riesgo por las fiuctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionaimente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conlievar, en su caso,
riesgos de nacmnahzac:lon o expropiacion de activos o imprevistos de indole polltlco que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por e} Fondo se encuentran descritos en el Folleto
informativo, segtin lo establecido en |la normativa aplicable.

5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2012, la composicion del saldo de este capituto del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia (cuentas en euros) . 177.881.45
177.881,45

l.os saldos positivos de las principales cuentas corrientes en euros mantenidas por el Fondo han devengado en
el ejercicio 2012 un fipo de interés anual del EONIA menos medio punto porcentual, revisable y liquidabie
mensuaimente,
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6. _ Participes

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

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el calculo del valor de cada participacion se ha efectiado de la siguiente
manera;

Eﬁros
31-12-;_3012_ 31122011

Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Fondo

. o 39.261.586,36 32.601.144,65
al cierre del ejercicio

Valor liquidativo de la participacién ' ' 9,07 7,61
N° Participaciones _ 4.328.354,44 4284.121,49
N° Participes 340 346

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

7. Ofros gastos de explotacidén

Segiin se indica en la Nota 1, Ia direccidn y gestion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
el servicio de gestién, durante los ejercicios 2012 y- 2011, el Fondo ha pagado una comision del 0,6% anual,
calculada sobre el numero de participaciones vivas en cada momento multiplicado por el valor liquidativo del dia
2 de julio de 2007, con un méximo del 0,8% del patrimonice diario, que se satisface mensualmente.

Adicicnalmente, el Fondt paga una comision del 6% sébre la rentabilidad positiva del Fondo desde el inicio de la
estrategia. La comision variable contabilizada anualmente en ningiin caso ser& superior al 9% de Ia rentabilidad
positiva anual del Fondo. La comisién se liquida al vencimiento de la estrategia. La sociedad gestora imputa al
Fondo esta comisidn sobre resultados, de acuerdo a lo establecido en la Circular 6/2008 de 26 de noviembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores, solo en aquelios ejercicios en los gue el valor liquidative sea
superior a cualguier otro previamente alcanzadoe en ejercicios en los que existiera una comisién sobre
resultados. No obstante lo anterior, el valor liquidative maximo alcanzado por el Fondo solo vincula a su
sociedad gestora durante periodos de al menos tres afios, tomando como fecha de referencia inicial el 2 de julio
de 2007. Como consecuencia de haber obtenido rendimientos nefos negativos, el Fondo no ha registrado
importe alguno por este concepto en el ejercicio 2012 i en el ejercicio 2011.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comisién del 0,05% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2012 y 2011, que se satisface frimestratmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestién y deposito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo Fineco (subgrupo. de entidades que forma parte del Grupo Kutxabark), no supera los limites maximos
legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de comisiones de gestidn y depdsito que soporta, sobre la
parte’ de cartera invertida, en su caso, en insfituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades no
pertenecientes al Grupo Fineco, no supera los limites establecidos a tal efecto en su Folleto.
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‘Los. importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, se incluyen en el
saldo del epigrafe "Acreedores” del balance.

~-La Orden EHA/S96/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de:13 de julie, por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones. de Inversidn Colectiva, tiene por objeto fa concrecion y desarrolio de las
funciones de vigilandia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de tas Instituciones
de tnversiéri 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 criterios de irversion
establecidos en la normativa vigenis.

3. Supervisar los criferios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del
valor liquidativo de fas participaciones del Fondo.

4. Confrastar con caracter previo a la remisidn a la Comisif;n Nacional del Mercado de Valores, la exactifud,
calidad y suficiencia de Ia informacion piblica periddica del Fondo.

5. \Vegrificar que los procedimientos de comercializacién establecidos por la sociedad gestora del Fondo
cumpien con la normativa aplicable.

6. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas dctivos financieros que integran el patrimonio de! Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso ia responsabilidad
derivada de la realizacion de dicha funcién.

7. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efective son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de liquidacién que fijan los correspondientes mercados.

8. Asegurar que las suscripciones y reembolsos cumplen con ios procedimientos establecidos en el folleto del
Fondo asi como en ia legislacién vigehte.

incluido en el saldo del epigrafe “Ofros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2012 se recogen los. honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 2 miles de euros {2 miles de euros en el ejercicio 2011).

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el Fondo no fenia ningdn 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 2012 y 2011 a dichds proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

El Fondo tiene abierfos a inspeccidn por parte de las autoridades fiscales la totalidad de: los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2008 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con fa
Administracién Publica en concepto de retenciones y ofros saldos pendientes de devolucion del impuesto sobre
beneficios de ejercicios anteriores por importe de 25 y 76 miles dé euros, respactivamente.
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No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de. impuestos: del ejercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legisiativo 4/2004, de 5 de marzo).

Cuando se generan resultados. positivos, el Fondo. registra en el epigrafe “impuesto sobre beneficios” de la
ctienta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de |mpuesto 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 negatives {véase Nota 3-h).

El Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, introdujo una serie de modificaciones tributarias con efectos para
los periodos. impositivos que se hayar iniciado el 1 de enero de 2012. En concreto, en e} caso de existir bases
imponibles negativas, se amplia el plaze para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios futuros de
quince a dieciocho ejercicios, en déeterminadas condiciones,

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

9. _. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre dél ejercicio ho se ha producido ningdn hecho significative no desctito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2012

MILLENIUM FUND, FONDO DE INVERSION

Divisa. Descripeién E-urbs
EUR | Leiras|ESTADOJ4,836[2013-07-19 | 6.328.627.59
EUR  |Letras|ESTADO[2,027|2013-08-23 ' 5.348.406,43
EUR | Letras|ESTADO|0,250[2013-01-02 1.290.000,00
TQTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda | 12.967.034,02.
EUR | Letras|ESTADO ALEMANJ0,093]2013-01-09 24.010.323,20
EUR  |Letras[ESTADO ALEMAN|0,04012013-07-27 | 11.504.647,60
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos d¢ deuda | 35.514.976,80
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Millenium Fund, Fondo de Inversion

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

Evolucion de los negocies (mercados), situacién del Fondo y evolucién
previsible

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

El primer trimestre comenzé de forma esperanzadora con subidas generalizadas en los indices de renta
variable. Sin embargo, al igual que ocurrid en 2011, segin iban pasando los meses, €l horizonte empezd a
llenarse de nubes negras con los paises europeos de la periferia cormo actores principales. Una vez resuelto él
problema griego en marzo, el riesgo de contagio seé empezd a extender a Espafia e Haila con el conmgmente
miedo {o. mejor dicho, “panico”) de los inversores de que el Euro comia grave peligro. El escenario: de que
Alemania y los palses fuertes de la Eurczona décidieran abandonar el proyecto europeo (o que Se expulsara a
ios paises “pobres™) empezd a parecer factible ya que la negativa de dichos paises para la creacion de
eurobonos; establecer una garantia de depdsitos para [a banca europea y su reticencia a que el Banco Central
Europeo comprara bonos de los llamados PlIGS (Portugal, Irlanda, lialia, Grecia y Espaiia) empezaba a dejar
sin oxigeno al sur de Europa. De esta forma, los meses de junio y julio proporcionaron momentos de gran
tension que hacian presagiar otro verano para olvidar,

Contra todo prondstico y con una sensacion por parte de la comunidad inversora de que se habia evitads una
crisis de una magritud incalculable, el Conseje Européo consiguid llegar a un acuerdo de minimos a firiales de.
junio gue posibilito una subida de los mercades en tormo al 5% en Eurcpa el dltimo dia det segundo semestre y
asi, salvar los muébles de los mercados de renta variable.

Pero lejos de haberse resuetto el problema, se vio que era una patada hacia delante con una base muy débil, lo
que aprovecharon los eurosscéplicos para seguir atscando a la Eurozona durante el mes de juiio. Fue el 24 de
julio cuando la prima de riesgo espafola {fa diferencia en rentabilidad del bono espafiol a 10 afos frente al bono
aleman al mismo plazo) alcanzé su nivel record de 638 puntos basicos. Algo que era totalmente insostenible
para un pais cuya deuda sobre PIB estaba en tomo al 90% y cuyt acceso a los mercados para financiarse se
antojaba cada vez mas dificil.

De nuevo, cuando parecia que no habia solucidn posible, &l presidente del Banco Central Europeo, Mario
Draghi, salio en defensa del Euro al garantizar que desde esa insfijucién iban a hacer lo que fuera necesarie
para evitar la ruptura de la moneda Unica. Estas declaraciones que hacian ver que los especuladores iban a
tener al BCE comgo rival tranquilizaron @ los mercados y se pudo ver indices como el lbex-35 subir
aproximadamente un 13% los Glimos cuatro dias del mes de julio.

Mientras tanio, en EEUU el homdnimo de Draghi, Ben Bemanke, no estaba convencido sobre la estabilidad det
crecimiento de la principal economia mundial. El sector inmobiliaric empezaba a repuntar y los mercados
financieros estaban en terreno positive, facilitando la generacion del efecto riqueza para impulsar el consuma,
pero no mejoraba e desempleo, el gran caballo de batalta. Con las elecciones a la vuelta de la esquina,
Befnznke anuncié la implementacion de la tercera fase de su politica monetaria expansiva (el llamado
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Quantitative Easing 3} en su discurso anual en Jackson Hole a finales de agosto, lo que suponig un empUJon a
los activos de riesgo.

Unos dias mas tarde, Draghi volvia a retomar protagonismo anunciando que el BCE ¢compraria bonos sobéranos
con vencimiento hasta 3 afios de aguelios paises que pidieran el cominmente denominado “rescate”. Los bonos
de los paises periféricos experimentaron un rally hasta final de afio muy significafivo descontando que pafses
como Espafia; que tenfan gue hacer frente a vencimieritos de deuda importantes hasta final de afic y durante
2013, acabarian pidiendo ayuda, tal y come habiafi hecho en junio cuando Espafia pidio 100.000 millones de
euros para sanear la banca.

Estos discursos tranquilizadores de los bangueros centrales, apoyados por la implementacion de. politicas
monetarias laxas, han heché que los riesgos de eventos extremos hayan desaparecido con la consiguiente
revalorizacion especialmente de los activos de mayor riesgo. La liquidez ha ido traspasandose poco a poco
desde los activos “refugio™ como fas cuentas corrientes, los banos de paises como Alemania o EEUU o incluso
de empresas “biue chips” a activos de mas volatilidad como los high yield o bonos de gobierno o de empresas
de paises emergentgs; mienfras que los mas atrevidos han empezado a entrar en renta variable, lo que ha
provocado que pocos activos de todo el universo de inversién han tenido rentabilidades negativas en 2012.

La revalorizacion indiscriminada de la gran mayotia de activos en 2012 va a ser irrepetible en 2013. Para poder
batir a la inflacion habra que asumir mayores riesgos y por tanio, mayor volatilidad.

Por Gltimo, no olvidemos la importancia de las divisas. Estas politicas monetarias de los bancos centrales estan
generando consecuencias significativas en el délar, el euro, la libra y el yen entré otros, lo que puede hacer que
una inversion exitosa en divisa local no lo sea tanto en la divisa relevante para él inversor.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, ef uso de instrumentos financieros por el Fonde (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecuciéh 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 establecidos por la narmativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes eimitidas por la Comision Nacional del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversion establecida en su Folleto.

Acontecimientos impoitantes ocurridos después del cierre del ejércicio 2012

Nada que resefiar distinto de io comentado en la Memoria.
investigacidn y desarrollo
Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollg,

Adquisicién de acciones propias

No aplicable.



Diligencia que levanta el Secretario Consejerc del Consejo de Administracién de GG Fineco, Sociedad
Gestora de Insfituciones de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal), sociedad gestora de
Millenium Fund, Fondo de Inversion, Esther Arriola Garcia, para hacer constar que todos los miembros del
Consejo de Administracién 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, estade de cambios en el patrimonio neto e informe de gestién,
correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2012, firmando todos y cada uno de los sefiores
Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apelflidos constan a continuacién, de io que doy fe.

Bilbao, 27 de marzo de 2013

: ?hé Arriola Garcia

El Presidente del Consejo de Administracion

FdQZ Pedro Echano Bagaldua

Consejero;
.~" ‘H—NT{.-LF-
e T !

fi:do.: Enrigﬁle Saez Uribarri
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ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestién, correspondientes al ejercicio 2012 del Fondo Millenium
Fund, Fondo de inversidén se compone de 26 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas
con fa numeracion N 82523978 a N 8252422B, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas los
miembros del Consejo de Administracién de GIC Finece, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién
Colectiva, S.AU., sociedad gestora del Fondo, en la diligencia adjunta firmada per mi en sefial de
identificacién.

Bilbao, 27 de marzo de 2013

Secretario Consejere



