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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Multifondo América, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondoe), por encargo
del Consejo de Administracion de GHC Fineco, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersenal} -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 v 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 informacién financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la
memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.
Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto,
basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Lspafia, que requiere el examen, mediante la realizacion de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de si su
presentacién, los principios y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, estan de
acuerdo con el marco normative de informacidn financiera que resulta de aplicacion.

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

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los
administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la
evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales, Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestion
concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2012. Nuestro trabajo como auditores se
limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y
no incluye Ia revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables del
Fondo.
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-M'ULT]#ONDO AMERICA, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(Euros)

N 8252055 g

ACTVO

31-12-2012

31‘-1_2-2’011 ).

PATRIMONIO Y PASIVO

3142-2012 . | 31-42-2011.09
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 16.301.471,10 13.548.113,53
) ACCIONISTAS: . .
Inmovilizado intanglble B - Fondos reembolsables  atribuidos: a " 16.301.471,10 43.548,113,83
participes o ac¢ionistas . .
inmovilizado material - - Capital o -
Bignes inmuebles de use propio - - Participes, 14.242 587,68 13.363:190,84
Nobiliaric y enserés - - Prima d€ emisibn - -
Actlvos por impuesto diferido - - Reservas E -
ACTIVG CORRIENTE 16.401.708,08 13.580.387,61 | (Acciones propias) o -
. Deudoras 379,565,86 ' 561.135,80 .| Resuitados de ejercicios anteriores 520.846,92 520.646,92
Cartera de Inversiones financieras 15.913.877,07 12.983.500,12 Oftras aportaciones de socios - -
Cartera interior 3.863.316,49 6.080.515,97 Resultadodet gjercicio 1,568.236;50 (335,724,23)
Valores représentativos de deuda £95.000,00 4.445.000,00 (Dividendo a cuentay v -
Instrutnentas de patrimerio - - Ajustes: por cambios de valor en . "
inmovilizado material de:uso propio
Institiciongs de Inversion Colectiva 2.968.316,49 463551587 | Otro patrimonio atribuido. - -
Depositos.en EECC - - )
Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE: - -
Ctros - - Provisicnes a largo plazo - -
Carterz exterior 12.050.559 86 6,902.935,10 Deudas alargo plazo . -
Valores representativos de dewda - - Pasivos por impuesto diferido . -
Instrumeryios de patrimonio - - B
Instituciones de Inversién Colectiva 12.024.563,22 6.879.464,04 | PASIVO CORRIENTE 100.236,98 32.274,08
Depositos en EECC - . Provisiones.a corto plaze < :
Desivados 25.995,64 2347106 Deudas.a corto plazo = -
Otros. - - ) Acreedores. 34.465,58 32,274,08
Intereses de la cartera de inversién 0,72 49,05 Pasivos:financleros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Defivados 85.771,40. -
Perlodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria . 108.265,15 | 35.751,69. . . - . .
TOTAL ACTIVO 16.401.708,08 13.580.387,61 | TOTAL PATRIMONIOY PASIVO 16.401.708,08 13.580.387,61
. CUENTAS DE ORDEN .
CUENTAS: DE COMPROMISO 16.052.098,62. 13.538.394,51
Comipromiscs por operaciones largas de 16:052.098,62 13.538.394,51
 derivados
Comproniisas pof operaciones corlas de - -
derivados
OTRAS GUENTAS DE ORDEN - | 335.724,23
Valores cedidos en préstamo por la iC - -
Valores aportados como garantia por la [IC - -
Valotes recibidos en garantia por fa [IC - -
Capital rioiinal no suscrite ni en circulacion - -
{SICAN)
Pérdidas fiscales a compensar: - 3356.724,23
Otros - . -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 16.052.008,62 13.874.118,74

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

Las Notas 1 a 9 déscritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2012.
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MULTIFONDO AMERICA, FONDO DE INVERSION

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

{Euros)
2012~ 20010y
Comisiones de descusnto por suscripciones yfo reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la liC 17.463,91 46,540,09
Gastos de Personal - ) =
Ctros gastos dg explotacion . ’ {152.203,86) (102.147.,66)

Comisién de gestion (125,875,88) (90.562,52}

Comision depositario (16.790,02) (12.074,41)

tngreso/gasio por compensacion compartimento - -

Oftros ] (9.538,16) 489,27
Amortizacién del inmovilizado material B -
Excesos de provisiones ) - -
Deterioro. y resultados’ por enajenaciones de inmovilizado - = .

' RESULTADO DE EXPLOTACGION - {(134.739,95) [~ {55.607,57)
Ingresos financieros ’ 17.471,38 i 34 512,8% | -
Gastos financieros ! ... .(190,10) {113;15)
Variacién del valor razonable eninstrumentos financieros i . 48165113 | (1.084.469,49

Por operaciones de la cartera interior . (171.305,14) 481.118,51

Por operacionés de la cariera exierior 652.956,27 (665.582,35)

Por operaciones con dérivados - {900.005,65)

Oftros . - b o
Diferencias de cambio {2.529,45) | (97.805,07) |
Detericro y resultado por enajenaciongs de instrumentos financieros 1.219.02311 | 877.758,16

Deterioros. S o :

Resultados por operaciones de la cartera interior . 487.188,76 41.921,85

Resultados por operaciones de la cartera exterior 425.830,54 606.684,81

Resuliados per operacionés cory derivados ) 306.002,81 139.151,50

QOtras i - ] -

i RESULTADO. FINANCGIERO . 1.715.426,07._ | {280.116,66) |
RESULTADC ANTES DE IMPUESTOS ' ~4.580.686,12 |  (335.724,23)
Impuesta sobre beneficios i (12.449,62) | L
RESULTADO DEL EJERCICIO ) . . _1.568.236,50 (335.724,23)

{*) Se presenta, inica ¥ exclusivamente, & efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte infegrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2012,
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MULTIFONDO AMERICA, FONDO DE INVERSION-

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

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondiertes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2012 y 2011:

‘Eitros

2012 2011 (*)

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 1..-563.236,450 (335;?2_4,2_3)

Total ingresos ¥ gastos imputados directamente en @l patrimonio atribuido a participes o atcionistas

Total transférencias. a ko cuenta de pérdidas y ganancias

1.568.236,50 | (336.724,23) |

Total de ingresos y gastos reconocidos

{(*y Se presenta, (nica y exciusivamente, a efectos comparativos.
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MULTIFONDO AME‘R‘ICA, FONDO DE INVERSION
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

1. _ Resefia del Fondo

MULTIFONDO AMERICA, FONDO DE INVERSION (en adelante, el Fondo) se constituyé el 4 de febrero de
2005. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuestéd en ta Ley 35/2003, de 4 de noviembie, de Instifuciories de
irversion Colegtiva, en io dispuesto en el Rea! Decreto 1.082/2012, de 13 de julic, por ¢l que se reglamenta
dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comision Nacienal del Mercado de Valores
con. el numero 3.126.

El objeto del Fonde es la captacién de fondos, bienes o derechos del publico. para gesticharles e invertirios: en
bienas, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siémpré que ¢l rendimienfo del inversor se
establezca en funcién de los resultadds colectivos. Dadé la actividad & 1 que se dedicd el Fondo, el mismo. no
tiene responsabilidades, gastos, acfivos, provisicnes o confingencias. de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resulfados del mismoc. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto & la
informacién de cuestiones medicambientales.

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

Con fecha 26 de julio de 2012, el Fondo ha comunicado mediante el correspondiente hecho relevante la
rodificacion de su politica de inversion al objeto de ajustar la calidad crediticia minima para la inversién en
activos de renta fija a la calificacion de solvencia que en cada momente tenga el Reino d& Espafa. Dicha
modificacion no desvirtua la finalidad ni Ia vocacién del Fondo y por tanto no se considera un cambio sustancial
de la misma conforme a o previsto en el articulo 14.2 det Reglamento de Institucicnes de Inversion Colectiva.

Segun se indica en la Nota 7. la gestion y administracion del Fondo estan encomendadas a GIIC Fineco,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal). Al 31 de diciembre de
2012, esta entidad pertenece al Grupo Kutxabank del gue es entidad dominante Kubxabank, S.A. (tras la
inscripcion en el Registro Mercantil. de Bilbao con fecha 1 de enero de 2012 de las correspondientes escrituras
de segregacion de los negocios financieros de Bilbao Bizkaia Kiitxa, Aurrezki Kubxa eta Bahitetxea, Caja de
Ahorros y Monte de Piedad de Gipuzkoa y San Sebastién y Caja de Ahorros dé Vitoria y Alava y su aportacion a
favor de Kuixabank, S.AY; at 31 de diciembre de 2011, la Sociedad Gestora pertenecia. al Grupo BBK, del que
era entidad dominante Bilbao Bizkaia Kutxa, Aurrezki Kutxa eta Bahitetxea.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Santander Investment, S.A. (Grupo Santander), entidad
depositaria del Fondo (véase Nota 4).
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2.  Bases de} presentacion de las cuentas anjuales

a) Imagen fiel

Las cueritas anuales han sido obtenidas dé los registros contfables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco Adrmativo de informacidén findnciera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecids en la
Cireular 3/2008, de: 11 de septiembre, de la Comision Nacional de! Mercado de Valores, sobre normas
contablés, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones dé inversion colectiva,
que constituye ef desarrollo v adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de o prévisto en el
Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Pian General de Coniabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la sitaacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2012 y de los resuliados de sus operaciones gque se€ han
generado durante el gjercicio terminado en esa fecha. '

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuiadas por ios Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de sul aprobacian por el Conséjo de Administracion de la mencionada sociedad
gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima gue dichas cuentas anuales seran dprobadas sin cambios.

b) Principios contables

En la preparacior de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y riormas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningun principio contable ¢ norma de valéracior de cardcter 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 contabtes, criterios.
de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de fa sociedad gestora del Fondoe para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasmna!mente esfimaciones redlizadas por los
Administradores de su sociedad gestora parg cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gasios y

compromisos. qui ﬁguran regtstrados en ellas, Basicamente, estas esfimaciones se refierefi, en su case, a fa
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas: por déterioro
de determinados activos. A pesar de gue estas estimaciones se han realizado sobré la base dé& la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2012, es posible qué acontecimientos gue puedan tener lugar en
el futuro. obliguen & madificarlas (&l alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo qué se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo.cor ia normativa cofifable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su.polifica dé inversion, estan sujetas a las
fiuctuaciones del mercado y otros riesgos inherentés a la inversién en valores (véase Nota 4}, lo que ptede

~—— PP JER |

Provocar Gue el vaior uqundauv.u dgla part;&pac:on fluctiie tanto al alza como a la baja.

¢) Comparacion de la infermaciéon

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2011 se presenta tinica vy
exclusivamente, a efectos comparativos, junio ¢on la informacion correspondients al eiercicio 2012.
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d) Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
. patfimonio neto se presentan de forma dgrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en fas correspondientés hotas de la memoria.

e} Cambios de criterios contables

Burante €l ejercicio- 2012 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2611,

B Correccion de eirores
En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya

supuesto: la reexpresién de log importes incluidos en las cuentas anuales del gjercicio 2011.

3. Normas de reqistroy valoracién

En la elaboracion 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. presentacién y valoracion

i. Ciasificacion de los activos financieros r

[os acfivos financieros sé desglosan a efectos de presentacién y valoracion en Ios siguientes epigrafes. del
balance: .

- Tesoieifa; este epigrafe incluye, en su caso, las ¢uentas o depositos a la vista destinades a dar
cumplimiénto al coeficienté de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
o en caso contrario, la entidad de crédito desighada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas cofrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibidé. 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. 1a totalidad de estos epigrafes se dasifican. a efectos de valoracion
como “Activos findncieros d valor razonable con cambios en pérdidas y ganaricias™ ’

s Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una femunaracion consistente en un interés, implicito o explicito,
astablecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualguiera
gue sea el sujeto emisor.

» Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones v cuotas parficipativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor,
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+ Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones én otras Instituciones
de triversion Colectiva.

+ Depdsitos en entidades dé crédito (EECC)! depésitos que el Fondo maritiene en entidades de
credito, a excepeion de los saldos que sé recogen eri el epigrafe “Tesoreria”.

. De"rivados:- incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuras y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi come los derivados implicitos
incorporados$, en su caso; en los productos estructurados manteriidos por el Fondo.

e« Oftros: recoge; en su caso, las acciones y participaciories de las entidades de capital-riesgo
reguladas: en la Ley 25/2005, de 24 de nioviembre, asi como importes correspondientes a otrag
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

« Intereses en la cartera de inversidn: recoge; en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

« Inversienes morosas, dudosas o en litigic: incluye, en su caso, v a los meros éfectos de su
clasificacion contable; e! valor en libros. de las inversiones y periadificaciones acumeiladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a lag cuales hayan transcurrido
més de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo deépositadd en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones enl los mismos y el total de derechios de crédito y
cuentas deudoras guie por cualguier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo. frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efecios de valoracion como "Paitidas a cobrar”,
Las pérdidas pot deterioro de [as. “Partidas a cobrar™ asi como su reversion, se reconocen, en su £aso,
como un gasto e un ingreso, respectivamente, €n el epigfafe “Deterioro y résultado pdr endjénaciones
de instrumentos. finanicieros - Deterioros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

Clasificacion de les pasives financieros

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

- Deudds a largofcorto plazo; recoge, en su caso, las deu‘d'as_ cpntra'idas con terceros pof préstamos
recibidos y ofros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracion
cormo “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los coniratos de futuros y forwards, el valor
razonable de {as primas cobradas por warrants vendides y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de. permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi com¢ los derivados implicitos
incorporados, en su ¢aso, en fos productos esfructurados maritenidos por el Fonde, Se clasifican a
efectos de su valoracién como *Pasivos filancieros a valor razonable coh cambies en pérdidas y
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracion como “Pasives financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
gananhcias”, talés como pasives por venta de valores reécibidos en préstamo.
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- Ac’re_'edores': recoge, en su ¢aso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en ofros
eprg_rafes. incluidas las cuentas con las Administraciones Pablicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depodsito. Se. clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y parfidas a
pagar”.

B) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Recondcimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Parlidas a cobrar, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razenable® (que salve evidencia
en contraric sera el precio de la transaccion), integrando los eostes de fransaccion directamente atribuiblés a
la operacion. Posteriorments, ios. activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros’ de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el metodo
del fipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los fiujos de efective no es significativo,
aquelias partidas cuyo importe se espera recibir &n un plazo infericr a un. afio e valoran a su valer nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracian como “Activos financiéros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion: explicitos directamente
atribuibles. a a operacion y excluyendo, en su caso; los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la dltima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras ~ Intereses de ia cartera de inversion” del active del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin .deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonabie se imputan en la cuernta de pérdidas y
ganancias {(véase apariado 3.g.iii).

En todo caso, para la determinacion del vaior razonable dé los activos financieros se atendera a io siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonabie es e! valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediate habil anterior, o el cambio medio
ponderado st no existiera precio oftcial de cierre, utilizando el mercado mas representative por veolumen de
negociacion.

- Valores no admitidos aln & cotizacion: su valor razonable se calcula mediante ios cambios que resulfan de
cotizaciones de valores simillares de la misma entidad procedentes de emisiones antefiores, teniendo en. -
cuenta faciores como las diferéncias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es ef precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma corisistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de-cotizacion, el valor razonable se corresponde con él precio de la transaccion mds reciénte, siempre
gue no haya habido un cambio significative en las circunstansiag econdmicas desde el momenio de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o fipos de
interés y primas de riesgos dctualgs de instrumentos similares. En caso de no éxistencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores ¢ difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente &l mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de creédito del emisor).
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- Valores repfesentativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el reidimiento
interno de la inversion a los tipos de inferés de mercado vigentes en cada momento de la deuda plblica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adguisicion de los valores.

- Instrumentos de _patri_monio no cotizados: su valor razongble se calcula tomando. como referencia el valor
tedrico contable que cofrésponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, cofregido en el importe de las plusvalias ¢ minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adguisicion, y que subsistan en el momento de la
vaileracion.

- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporaies de acfivos: su valor razonable se calcula,
getieralmente, de acuerdo al precio que iguale ef réndimiento inteémo de la inversion & los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de |a entidad,

- Acciones o pariicipaciones en ofras institucionés de inversion colectiva y enfidades de capital-iesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir; se utilizara el Gitimo valor liquidativo
disponible. En ¢l caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o. sistema multilatéral
de negociagion, se valoraran a su valor de cotizacién del dia de referéncia, siempre gue sea representativo.
Para fas inversiones &n 1€ de inversion libre, {IC de IIC de inversion libre e IIC éxtra_njeras similares, segun
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, sé utilizan, en su caso, valores iiquidafivos éstimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
Gue resulta de apiicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el case de gue el mercade no sea
suficientemente liquide o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados feguiados. o
sisterrias multitaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacién de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 62010, de 21 de diciembre, de
la Comisidn Nacional del Mercado de Vaiores.

ii. Reconocimiento y valoracion de log pasivos financieros

Los pasivos financigras clasificados a efecios de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”; se valoran
iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en. contrario sera el precio de la transacciony
integrando los costes de transacciorn directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, ios pasivos se
valoran por su coste amortizade, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” dé la cuenta de pérdidas y ganaricias mediante &l método del tipo de interés efective. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativio, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio-se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, s¢ valoran inicialmente por su *valor razonable” (que saivo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormerite, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en gue se pudiera incurrir en su baja, Los cambios que se produzean en el valor razanable se
imputan én la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivas surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporaimente o activos aportados én garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de ios activos a recomprar para hacer frente a la devolucidn del préstamo o
restitucidn de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.
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¢} Baja del balance de los activos y pasivos financiéros

El tratamiento contable de las transferéncias de activos financieros esta condicionado por la forma en gue se.
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustanciaimente a terceros - caso. de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual} o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra —, el active financiero transferidc se daré de baja del balance. La diferencia entre 1a
contraprestacién recibida neta de los costes de fransaccion atribuiblés, consideratido cualquier nusvo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros def activo. financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los acfivos en los que coencurra un deterioro nototio e irrecuperable después de su
inversién con cargo.a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos: y beneficios asociados al activo financiero transfetido - caso
de las ventas de activos financieros con pacto de récompra pot un precio fijo ¢ por €l precio de venta mas
un inferés, de los contratos de préstamc de valoreés en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos =, el activo financiero transferide rio se
dara de baja del balance y se continuara valorandolo con los mismos criterios ufilizados arites de la
transferencia. Por el cortrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por um
importe:igual al de la centraprestacion recibida, que se valorarg posteriormente g su coste amortizado.

Tampoco se daran 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 dereéchio a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestades 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 HC”, respectivamente, en cuentas de orderi del balance.

3. Sini se fransfieren ni sé retienen sustancialmente ios riesgos y beneficios asociados al active financiero
transférido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo cor lo anterior, los actives. financieros sdlo se dan de baja del balarice cuando se han extinguido
los. flujos de- efectivo que generan o cuando se han transfefido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financiercs. solo: se. dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones gque generan o cuando se adguieren,

d} Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que las operacionies de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de. divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del active def balance, seglin su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra én el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior {0 exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
gjecucion. el de confirmacion de la operacidn, aungue se desconazca el numero de participaciones o
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accipngs a asignar. La opetacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. l.os importes eritregados
antes de la fecha de ejecucién 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 reglstran eh el momento de la confratacion ¥ hasta ¢l
momento del cierre de la posicin o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operacienes largas de derivados’ o “Compromisos por operacionés. cortas de derivados™ de las cuentas de
orden, segln su naturaleza y por el importé nominal comprometide.

En los epigrafes “Deferioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros -~ Resultados por
operaciories con derivados” o *Variacion del valor razohable en instrumentos. fi nancieros -~ Por operacmnes
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor-se han liquidado o no en el ejermcm s registran las
diferencias que résultan como consecuéncia de fos cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante lo antefior, por razones de simplicidad operativa, ias diferencias que resultan. como consecuencia
de 168 cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tafto
realizadas como. no realizadas, se encuentran registradas en él epigrafe "Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas. y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultadd del Fondo al 31 de diciembre de 2012. La conirapartida de estas cuentas se reégistra en el
epigrafe *Derivados” de la cartera interior o exterior y del activo o del pasivo, segun su saldo; del balanee,
hasta la fecha de su I:qmdacmn excéplo 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 dél pasivo,
respectivamente, segiin su saldo del balance, hasta la fecha de su liguidacion.

iff. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adqiiisiciones temporgies de aclivos o adquisicienes. con pacta de retrocesion; se registran
en el epigrafé "Valores represefitatives de deuda” de la cartera interior o exterior del balance,
independientemente de cualés sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan én las adguisiciones temporales de activos, se impuitan a la
cuenta de pérdidas y gahancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior (o exierior)”.

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opcwnes y/o wartants se registran en gl momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de fa posicion © el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o *Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las clentas de orden, segun su naturafeza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registrah por su valor
rézonable en los epigrafes "Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasivg) del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacion.

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

En tos epigrafes "Deferioroc y resultado por engjenaciongs de instrumentos financieros — Resultadas por
operaciones. con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros - Por operaciones
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con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacion de la operacion, se registran las
diferencids que resuitan commo consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratds. La
confrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe. *Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segun su saldg, del balance, hasta fa fecha de su liquidacion. .

En aguellos casos en que el contrato de futuros presente Una fiquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizardn en la cuenta “Deigrioro y resultade por éenajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de 1 cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, sila opcion es ejercida, su \{al'or se ihcorpord a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquiride o vendide, quedando excluidas las operaciones gue se liguidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores apertados en gararitia al Fondo distintos de efectivo, el valor razoriable de esfos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la iC” de las cuentas de orden. En caso de venta:
de los valores aportados en garantia, se reconoce Uit pasivo financierd por el valor razonable de su
obligacion de deveolverios. Cuando existe efectivo recibide et garantia, se registra en el gpigrafe “Tesorerial
del balance.

e) Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liguidados por anticipado gue
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye 16s infereses 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

Les instrumentos de patrimonio propip del Fondo son las _partici‘pacioﬁes_. en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuide a participes o accionistas - Fondos
reembalsables atribuidos 2 participes o accionistas ~ Participes” del balance.

lL.as participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcidn del valor
liquidativo corresporidientie. al asignado por la entidad bancaria al abono, y a efectos de sy reembolse, &n -
funcion del vaior liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidative 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 ¥ reembolsos se abonan y cargan,
respectivamente, al epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

El testiltado 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 “Patrifonio atribuido & participes o accionistas. =
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2012 y 2011, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a paricipes o accionistas -~ Fondogs reembolsables.
atribuidos a participes o accionistas ~ Reésultados de ejercicios anteriores” s¢ recogen los resultados
(positives o negativos) que se encontraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en ejercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.
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g) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingrésos por intereses y dividendos

Los intereses de activos fihancieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicién se
reconocen, en st caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversipnes morosas, dudesas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
Ia cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la carteta de inversion” del activo dél balance. La contrapartida de ésta cuenta se regisira én el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los: dividendos percnbndos de otras sociedades se réconocen, en su caso, como ingfeso 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.

it Cbmision_es_ y conceplos asimilados

Los i ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de |a aplicacion a los inversores; en su caso,
de comisiones de suscripeidn y reembolso se registran, en su caso, en &l epigrafé “Comisiones de descuentd
por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y- ganarncias.

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

Las comisiones de gestion, de depdsito asi como otros gastos de gestion hecesarios para el
desenvolvimiento del Fondd se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion”
de [a cuenta de pérdidas y ganancias.

L os costes. directamente afribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe "Gastos financieros” de la cuerita de
pérdidas y ganancias.

iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

Los activos financieros se desglesan en funcién. del registro de sus variaciones de valor de la siguiente
maneras

- Contratos de opciones y warrants: El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de
los actives y pasivos financieros, realizado- o no realizado, prodigcido en &l gjercicio, se regisira en los
epigrafes “Deterioro y resultado por enajenacicnes de instrumentos financieros” v *Variacion del vaior
razonable en instrumentos. financieros”, segiin corresponda; de la cuenta de pérdidas y ganancias del
Fondo {véanse apartados 3.b.i, 3.bii y 3.i). No obstante lo anterior, por razones de simplicidad
operativa, cuando se producen enajenacmnes de instrumentos no. sujetos a liquidacion diaria dél
beneficio o pérdida, el Fondo registra las variaciones de valer 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”, manteniendo en el epigrafe “Variacion del vaior razonable en instrumentos
financieros™ de la cuentd de pérdidas y garnancias los resultados previes de la valoracion de estos
activos, sin gue dicho fratamiento tenga efecto afguno sobre el pafrimonio ni scbre el resultado del
Fondo al 31 de diciembre de 2012.

- Resto de instrumentos financierds: El beneficio o pérdida derivade de variaciones del walor razongbie
de los actives y pasivos financieros, realizado o no realizado, producido en el gjercicio, se regisfra en
los epigrafes “Deferioro y resultado por enajeriaciones de instrumentos financieres” y “Variacion del
valor razonabie en instrumentos financieros”, segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias
del Fondo {véanse apartados: 3.b., 3.b.ii ¥ 3.0. No obstante lo aniérior, por razones. de simplicidad
operativa, el Fondo registra las variationes de valor razonable procedentes de activos e.najénad_os'_
prodicidas desde la fecha de adquisicion, aungue ésta sea anfterior al inicio de cada ejercicia, en el
epigrafe “Deterioro. y resultade por énajenaciongs de instrumentos finantieros” con contrapaitida en el
epigrafe “Variacién del valor razonable en imstrumentos financieros® de la cuenta de pérdidas y
ganaricids, sin que dicho fratamiento tenda efecio alguno sobre el patrimonio ni sobre &l resultado del
Fondo al 31 de diciembre de 2012.

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio. de devengo.

h} Impuesto sobre berieficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuénta de pérdidas y ganancias,
y estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto e ingreso por ef impuesto
diferido.

El impuesto corriente, se corresponde con la cantidad que satisface €l Fondo come consecuencia de las
liguidaciones fiscale$ del impuesto sobre beneficios, considerando, en sit ¢aso, las deducciones y el derécho
a compensar-las pérdidas fiscales; y no teniendo en cuenta las retenciongs y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diférido. que surgen de lfas diferencias termporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de ios elementos patrimicniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan ligar 2 pasivos por impuesto difefids, mieniras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto. diferido.

En casc de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
jugar at reconocimiento de un aclivo por impuesto diferido en ringdn caso y solo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesté cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en fa cuenta “Pérdidag fiscdles a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacién de dichos pasivos sé

realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciories en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.,

11



N 8252070

i) Transacciones er moneda extranjera

La moneda funciondl del Fondo es €l eurc. Consecuenteménte, todos l0s saldos y fransacciones
denominadoes en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”,

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros. utifizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la fransaccion, enfendienido comd fipo de cambio de contado €| mas.
représentative del mercado de referencia a la feche o, en su defecte, del tltime dia habil anterior a esa fecha.

l.as diferencias de cambio que se producen al convertit los saldos denomihados en moneda extranjera. a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarids que. son tesoreria, debitos y tréditos, por
su imiporte nieto, 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 pare de la cartera de instrumentos
financieros, las diferéndias de cambio se llevaran conjuntamente cor las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion {véase Nota 3.¢.iil).

Jj} Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculagas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 352003 y los articuies 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para elio, fa sociedad gestora
d1spone de uha politica por escrite en miateria de’ conflictos: de interés que vela por la independericia ef la
sjecucion de las distintas funciones dentro. de [a sociedad gestora, asi coma la existencia de U registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por 12 sociedad gestora o en
st nombre en las qué haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente [a sociedad
gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operacionas
viriculadas se realizan en interés exclusivo del Forido y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segln lo establecido en la normativa vigente, los informes periodicos registrados en la
Comisién Nacional del Mercado de Valdres. incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liguidacion e intermédiacion, comisiones
retrdcedidas con origen en las instifuciones de inversion colectiva géstionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora de! Forido, el importe de los depésitos y adquisiciones temporales de activos:
mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras. y ventas. realizado en activos ermitidos;
colocados ¢ asegurados por el Grupe de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de fa cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depdsitos en EECC”, “Derivadgs” e “Intereses de la cartera de inversion” 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 €l
siguiente:

Vencim_iento Euros
Inferior a 1 afio $95.000,00
895.000,00
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AI' 31 de diciembre de 2012, 14 totalidad del salde del epigrafe “Cartera Interior - Valores representativos de
deuda” del acfivo del balange corresponde a adguisiciones temporales de activos {Deuda. Publica) cuya
contraparte es la entidad depositaria.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2012, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de

compromiso;
_Buros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros .;:Ompr_ad'()s o _ 16.052.098.62
Total . | 16.052.098,62

Al 31 de diciembre de 2012, la fotalidad de las posiciones en cuentas de compromiso manténidas por el Fondo
tenian un vericimiento infeérior at afio. .

Asimismio; al 31 de diciembre de 2012 la totalidad de! importe gue el Fondo teriia registrado en el epigrafe
“Active corriente — Cartera de inversiones financieras — Cartera exterior — Derivados” del activo. del balance
correésponde a los futuros mencionados, estando denominados en moneda o euro (dolar americano). Al 31 de
digiembre de 2012 la totalidad del importe que el Fondo tenia registrado. en el epigrafe “Pasivo cofiiente -
Derivados” del pasivo del balance corrésponde a los. futiros mencionados, estando. denominades en moneda no
euro (dofar americano).

En el epigrafe “Deudores’ del balance al 31 de diciembre de 2012 se recogen 368 miles de euro$ (534 miles de
euros al 31 de diciembre de 2011) depesitades en concepto de garantia en los mercados de derivados;
necesaria para poder realizar opéraciohes en los mismos. '

Los valores y activos que integrar la ¢artera del Fondo que son suscepfibles de estar depositados, lo estdn en
Santarider Investment, S.A. o en trimite de depoésito en dicha entidad (véanse Notas 1 vy 7). Los valores:
mebiliarios y demas actives financieros del Fondo no pueden pigndrarse ni constituirse en garantia de ninguna
clase; salvo para servir de garantiz de las operaciones que et Fondo reatice en los mercadgs secundarios
oficiales de derivados y en les imércados no organizados de dérivados, cumpliendo los requisitas establecidos en
la norma aplicable, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el gjercicip de |
esta funcion.

Gestion del riesgo:

La gestién de los riesgos financieros. que lleva a cabo la sodiedad gestora del Fondo. esta dirigida al
establecimiento dé 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 e realiza
por la sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos. & fos que esta sujeto el
Fondo: .
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e Liiniteés a la inversidn en otras Instituciohies de Inversidn Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones. emitidas por una dnica HC, no podra superar el 20% del
patrimonio, salvo. en las HIC cuya politica de inversion se base en la inversion en un Unico fonda,
Asimismo, la inversion total en I1C mencionadas en el articulo 48.1.d) det Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo. ‘

e Liimite generdl a |la inversijon en valores cotizados:

L= inversion en 10s activos e instrumentos financieros. emitidos: por un mismo emisor no podrd superar
el 5% del patrimanio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre gue |a inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puéde quedar
ampliade al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estadc mismbro
de la Unién Europea, una comunidad autdrioma, una entidad local, un organismo intermacional del que
Espafia sed miembro, o por cualauier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no infericr a la del
Reino de: Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto. y en toda publicacion de
promocion del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta circinstancia, y 5¢€
especificaran los emisores en cuyos valeres se tiene intencion de invertir o se fiere invertido mas del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimenio en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefiaiados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/20%12,
sera necesatio que se diversifique, al meénos, en seis emisiories diferentes y que la inversion en valores
de una misma emisién no supere el 30% del activo del Fondo. Quedara ampliado at 25% cuando 5é
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédifo cuyo importe esté garantizado
por actives que cubran suficientémente los compromisos de la emisién y tue queden afectados de
forma priviiegiada al reembolso del principal y al pago. de los intereses en ¢l 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% del patrimonio del Fondo. '

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismoe grupo econodmico: se consideran urr Gnico
emisor.

» Limite general a la inversion en derivados:

la exposicidn toial al riesgo de mercado asociada a insttumentos financieros derivados no podré
superar el patiimonio neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entendera cualguier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de ifstrumentos financierdos derivadas, entre
los gue se incluiran las venias al descubietto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas er operaciones esfructuradas, eén ningan caso podran superar el 10% dél patrimonio del
Fondo.

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

Las posiciones. frente a un Unico emisor en. productos derivados, acfivos e instrumentos financieros,
obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizadc por activos que cubran
saficientemente los compromisos de la emnision y queden afectados de forma privilegiada al. reembolso
del principal e interéses y depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del
patrimonio det Fondo. '
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l.as posiciones. frente a un Unico emisor en productos derivados, activos. e instrumentos finahcieros y
depositos que &l Fondo ténga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio del Fendo.

A estos efectos, las entidades perfenséientes a un mismo grupo ecéndmico se consideran un Unico
emisor. '

« |imites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos rio podran presentar ninguna limitacién & 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, ne podra tener invertido mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad, [gualmente, ng podré tener més del
2% de su patrimonic invertido en valores emitides o avalados a entidades pertenecienies a un mismo
grupo. '

Se autoriza ta inversion, ¢on un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

» " Acciones y participaciones de G de caracter financiero no dutorizadas conforme a la Directiva
2000/65/CE, de 13 de julic domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

« Acciones y participaciones de IIC deé inversién lbre y de NG de lIC de inversion libre
espafolas.

¢« Accicnes y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.
« Coeficiente de liquidez:

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

« Obligaciones frente a tefceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificuliades
transitorias de tesoreria, siempre que s produzca por un plazo ng superior a un mes, @ por adquisici‘én -
de acfivos con pago aplazado, con las condiciones que establézca la Comision Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, & éstos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacidn de la operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficiertes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que, én tode.
caso, son objeto. de seguimiento especifico por 1a sociedad gestora:

Riesgo de crédifo

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de gue alguna coniraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los [imites
a la inversian y concentracion de riesgos antes descritos.
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Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacion, o inversion en ofras Instifuiciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar pfivadas de liquidez. Por ello, [a sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento. de ios
coeficientes de liquidez, garantizando ia capacidad de la misma para responder con rapidez a los requerimientos
de sus participes. )

Riesgo, de miercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en lds posiciones de las Instituciories de Inversion Colectiva. como
consecuencia de movimientos adverses. en los precios de mercado. Los factores de rigsgo mas sighificativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riésgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos & corto plazo y elevada para activps a largo ptazo.

- Riesgo de tipo de cambio: [a inversion en activos denominados en divisas distintas del eurc confleva un
riesgo por las fiuctuacitnes. de los fipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o iridices bursatiles: la inversion en instrumentos: de patrimonio conlleva
que la rentabilidad dei Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en 108 gue invierte.
Adicionalmente, la inversidn en mercados considérados émergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos ¢ 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 descritos en el Folleto
informativo, segun lo establecido en ia normativa aplicable.

5. . Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2012, la compesicion dél saldo de este capitilo del balarice es la siguiente:

_Euros
Cuentas en el depositario:
Santander Investment, S.A. (cuentas en euros) 1__(_}8.2_65_,1 5t
108.265,15

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes en euros Mantenidas por el Fondo han devengado en
el ejercicioc 2012 un tipo de interés anual del EONIA menos un punto porcentual, revisable y liquidable:
merisualmente.
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6. Par.ti.cip_es

Al 31 de diciémbre de 2011 y 2011, ef patrimonio del Fondo estaba formalizado-por participaciones, de una dnica
clase (Clase A), de iguales caracteristicas, representadas por certificades. nominativos, sin valor nominat y qué
confieren a sus propietarios UR derecho de propiedad sobre diche patrimonio.

A!_31 de diciembre de 2012 y 2011, el calculo del valor de cada participacién se ha efectuado de la siguiente
manera:

Euros _
_31-12-2012 31-12-2011

Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Fondo

al cierre del ejercicio 16.301.471,10 13.548.113;53

Valor Tiquidativo de 1a participacion _ T 1073 "0.63
N° Participaciones ' o ©1.519.183,59 1.407.512,77
N° Participes : o ' _ 242 203

Conforme a la nofmativa aplicable, el niimero mirimo de participes de los Fondos de Inversion no debe ser
inferior & 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para lievar a cabo la reconstitucion permanente del
namero minimo de participes.

7. Otros gastos de expiotacion

Seguin se indica en la Nota 1, ia direécion y gestion. del Fondo estan encomendadas a su _socieda‘d_ gestora. Por
gste seivicio, durante ios ejercicios 2012 y 2011, el Fondo ha devengado una comisién del 0,75% anual,
calculada sobre el patrimonio diario del Fondoe y que se satisface merisualimente.

La enfidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comision del 0,1%. anual calculada sobre €l
patrimonio diario del Fondo durante fos gjercicios 2012 y 2011, que se satisface trimestralmente.

El porcentaje directa: o indirectamente aplicade en concepto de comision de gestion y depésito sobre la parte de
carteta invertida; en su caso, en institucionies de inversion colectiva gestionadas per entidades pertenecientes al
Grupo Fineco (subgrupo de entidades que forma parte del Grupo Kutxabank), no supera tos limites maximos
legales establecidos. Adicionaimente, el nivel maximo de comisiones de gestién y deposito que soporta, sobré ld
parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones. de inversion colectiva gestionadas por entidades no
pertenecientes al Grupo Fineco, no supera los limites establecidos a tal efecto en su Folléto,

Les importes pendientes de pago por ambos: conceptos, al 31 de dicigmbre de 2012 y 2011, se inciuyen en el
saldo del épigrafe “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 &l gue se
reglamenta la Ley de Instituciones de inversion Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrollo de las
furiciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las instituciones
de Inversién Colectiva. Las principalés funciones. son:

1. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en régimen de mercado.
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2. Comprobar que las operaciones realizadas han respetado los coeficientes y criterios de inversion
establecidos en la normativa vigenie.

3. Supeérvisar los criterios, formutas y procedimientos tifilizados por la sociedad gestora para el céleulo del
valor liquidativo de las participaciones del Fondo.

4. Contrastar can caracter previo a la rémision a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, |la exactitud,
calidad y suficiencia de la informiacién publica periddica del Fonde.

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

6. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas _acti’vos finanicieros que integran el patrimenio del Fando,
bien directamente o a fravés de una entidad participante, conservande. en tddo caso la résponsabilidad
derivada de la reglizacion de dicha fungion.

7. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo que déterminen las
reglas dé liguidacion que rjar los correspondientes mercados.

8. Asegurar que las suscripciones y reembolsos cumplen con los. procedimienitos éstablecidos en €l féllefo del
Fondo asi como en la legislacion vigente.

Incluido en el saldo del epigrafe “Otros gastos de expliotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias def
gjercicic 2012 se recogen Ios honorarios relatives 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 diclembre de 2012 y 2011, el Fonido no tenia ningln importe significativo pendiente de pago a
proveedores en eperaciones, comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento supericr al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2012 y 2011 a dichos provéedores se
han realizado dentro de los limités legales de aplazamiento. ' ‘

8. _ Situacion fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
comespondientes a las operaciones efectuadas en los gjercicios 2008 y siguientes.

Al 31 _de diciembre de 2012, en el epigrafé ‘Deudores™ del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Pblica en concepio de retenciones por imparte de 5 mifes de euros. Al 31 de diciembre de 2011
el importe deudor por refericiones no era significativo.

No existen diferencias signiﬁcati\'ras_ entre el resuliado 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 Decrefo Legislativo 4/2004, de § de marzo).

Cuando se generan resultados. positivos, el Fondo registra en el épigrafe ‘Impuesto sobre berieficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en. concepto de impuesto sobre beneficias neto, en su caso; del efecto
de [a compensacion de pérdidas fiscaies. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en. ¢l caso de
gue el Fondo obtenga resuitados negativos (véase Nota 3-h).

El Real Decréto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, introdujo una serie de modificaciones tributarias con efectos para
los periodos impesitivos que se hayan iniciado el 1 de enero de 2012. En concreto; en el caso de existir bases
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imponibles negativas, se amplia el plazo para compensar dichias pérdidas fiscales con los beneficios: futiros de
quinice a dieciocho ejercicios, en determinadas condiciones,

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

9. . Acontecimientos posteriores ai cierre

Con postérioridad. al cierre del ejercicio no se ha producido ringlin hecho significativo no descrito en Ias notas
anteriores.
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MULTIFONDO AMERICA, FONDO DE INVERSION

Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2012

Divisa

Descripeion

Eurogs
EUR | Obligaciones[ESTADOI0,030/2013-01-02 895.000;00 |
TO’I‘AL Cartera interior- Valbres representativos de deuda 8_95'._(}0(}_,00
EUR | Participaciones|DB X-TRACKERS S&P 500 ETF | 2.968.316,49
TOTAL Cartera interior-lnstituciOnes. de Inversion colectiva 2.968.316,49
USD | Participaciones[FRANKLIN TEMPLETON GROWTH "A" | 1.543.896,77
USD | ParticipacionesMFS MER-US VALUE FUND-IIDOLAR | 1.869.936,40
USD. | PaiticipacionesJPMORGAN F-JPM US. VALUE-BS$ 1.407.669,18 |
USD | Participaciones AMUNDI FUNDS EQ US CONCE CORE | 1.526.512,09 |
USD | Participaciones|UBS EQUITY SICAV USA GROWYH-Q | 1.558.134,17
USD | Participaciones BROWN ADVISORY US.EQTY V-8 1.478.006,06
USD | Participaciones|PIONEER FUNDS-US RESERARCIA |  904.850,39
USD | Paiticipaciones HENDERSON HORIZ-AMER EQTY-12 881.116,07 |
USD | Patticipaciones HEPTAGON FD YACKTMAN USEQ A | 854.442,09

TOTAL Ca‘rtefa gkteribr—lnstitu‘ciones de-inversién coie@t‘iva

12.024.563,22
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Multifondo América, Fondo de inversion

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

Evolugion de los negocios (mercados), situacién del Fondo y evolucién
previsible :

20112 ha sido un afio de contrastes y:con unos protagenistas muy claros: los Bancos Centrales.

El primer trimestie comenzd de forma esperanzadora con subidas generalizadas en los indices de: renta
variable. Sin embargo, al igual que ocurrio- en 2011, segdn iban pasando los meses, el horiZonte empezd @
llenarse de nubes negras con los paises europeos deé la periferia como actores principales. Una vez resugito el
problema griego en marZo, el riesgo de cortagio se empezé a extender a Espafia e Ifafia con el consiguiente
miedo (o mejor dicho, “panico”} de los inversores de que el Euro corria grave. peligro. El escendrio de que
Alemania y los paises fuertes de fa Eurozona decidieran abandonar el proyecto europeo (o que se expulsara a
los paises “pobres™ empezd @ parecer factible ya queé la negativa de dichos paises para la creacidn de
eurabonos, establecer una garantia de depositos para la banca europea y su reficencia a que el Banco Central
Europeo comprara bonos de los llamados PHGS (Portugal, Idanda, ltalia, Grecia y Espaiia) empezaba a dejar
sin oxigeno al sur de Europa, De esta forma, los meses de junio ¥ julio proporcionaron momentos de gran
tension que hacian presagiar otro verano para olvidar.

Conitra todo prondstico y con una sensacién por parte de la comunidad inversora de que se habia evitado una
crisis de una magnitud incalcutable, el Consejo Europeo censiguid llegar a un acuerdo de minimos a finales de
junie que posibilitd. una subida de ios mercados en tomo at 5% en Europa el dltimo dia del segundo semestre y
asi, salvar [os muebles de los mercados de renta variable.

Pero lejos de haberse resuelto el problema, se vio que era una patada hacia detante con una base muy débil, lo
gue aprovecharor los eurcescépticos para seguir atacando a la Eurozona durante &l mes de julio. Fue el 24 de
julio cuando la prima de riesgo. espafiola (la diferencia en rentabilidad det beno espaficl a 10 afos frenie al bono
aleman at mismo plazo) aleanzé su' nivel record dé 638 puntos basicos. Algo que era totalmente insostenible
para un pais cuya deuda sobre PIB estaba en tomo al 90% y cuyo acceso a los mercado$ para financiarse se -
antojaba cada vez mds dificil. '

De nuevo, cuando parecia que no habia solucion posible, el presidente del Bafico Cernitral Europeo, Mario
Draghi, salié en defensa del Euro al garantizar que desde esa institucion iban a hacer lo que fuera necesario
para evitar la ruptura de la moneds Gnica. Estas declaraciones que hacian ver que los especuladores iban a
tener al BCE come rival franquilizaron a los mercades vy se pudo ver indices como el lbex-35 subir
aproximadamente un 13%.10s Gltimos cuatro dias del més de julio.

Mientras tanto, en EEUU el homénimo de Draghi, Ben Bernanke, no estaba convencido sobre |a estabilidad del
crecimiento de la principal economia mundial. El sector inmobiliaric empezaba a repuntar y los mercadds
finanicieros estaban en terreno positivo, facilitando la generacion del efecto riqueza para impulsar el consumo,
peré no mejoraba el desempleo, el gran caballo de batalia. Con las elecciones a la vuélta de la esquina,
Bernanke anhuncid la implementacion de la tercera fase de su politica monetaria eéxpansiva (el Hamado
Quantitative Easing 3) ef su discurso anual en Jackson Hole a finales de agosto, lo que suponia un empujén a
los actives de riesgo.
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Unes digs mas tarde, Draghi volvia a rétomar protagonisme anlincianda gue ef BCE compraria bonos soberanos
con vencimiento hasta 3 afios de aquelios paises que pidieran el cominmente denoriinado “réscate”. Los bonos
de los paises periféricos. experimentaror un rafly hasta final de afio muy significativo descontando que paises
como Espaiia, que tenian gue hacer frente a vencimientos de deuda importantes. hasta final dé afo y durante
2013, acabarian pidiendo ayuda, tal y como habian hecho en junio cuando Espafia pidié 100.000 millones de
euros para sanear la banca. ' ‘

Estos discursos tranquilizadores de los bahqueros centrales, apoyados por la implementacion deé politicas

monetarias laxas, han hecho que los riesgos de eventos exiremos hayan desaparecido con la consiguiente

revalorizacién especialmente de los activos de mayor riesgo. La hqundez ha ido tiaspasandose poco a poco

desde los activos. “refugio” como las cuentas corrientes, los bonos de paises como Alemania o EEUU o incluso

de empresas “blue chips” a activos de mas volatilidad como los high yield o tionos de gobigrno ¢ de empresas

de paises emergentes, mientras que los mas atrevidos han empezado a entrar en renta varable, lo que ha
- provocado que pocos activos de todo el universo de inversion han tenido rentabilidades. negatlvas en 2012,

La revalorizacion indiscriminada de ia gran mayona de activos en 2012 va a ser irrepefible en 2013. Para poder
batir & la inflacién habrd que asumir mayores riesgos y por tanto, mayor volatilidad.

Por dltimo, no olvidemos la importancia de las divisas. Estas politicas monetarias de [0s bancos cenirales estan
generando consecuencias significativas en el dolar, el euro, la libra y el yen entre otros, lo que puede hacer que
una inversion exitosa en divisa local no lo sea tanto en ia. divisa relevante para el i inversor.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, ef usg dé instrumentos financieros por €l Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucidn de su objeto, ajustando sus objetives y politicas de gestién de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de fiujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la nomativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes eniitidas por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores) asi como a ia politica de inversién establecida en su Folleto.

Acontecimientos importarites ocurridos después del cierre del ejercicio 2012

Nada. que resefar distinto de lo comentado en la Memoria.
investigacidn y desarrollo
Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrolfado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrallo.

Adquisicion de acciones propias

Np aplicable.



Diligencia que levanta el Secretario Consejero det Consejo de Administracion de GIIC Fineco, Sociedad
Gestora de Instifuciones de Inversion Colectiva, $.A. (Sociedad Unipersonal), scciedad gesiora de
Multifondo América, Fondo de Inversién, Esther Arriola Garcia, para hacer constar que todos los miembros
del Consejo de Administracién de la Sociedad han procedido & suscribir el presente documento, que se
compone de 26 hojas de papel fimbrado, impresas por una cara, comprensivo de ia memoria, balance,
cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el pairimenio neto e informe de gestidn,
correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2012, firmando todos y cada uno de los sefiores
Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de lo gue doy fe.

Bilbao, 27 de marzo de 2013

Consejero:

-
fFdo.: Enr};ﬁ.&e Saez Uribarri



ANEXO

El presente documenic comprensive de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio 2012 del Fondo
Multifondo América, Fondo de Inversion se compone de 26 hojas de papel timbrado, impresas por una cara,
referenciadas con la numeracion N 8252055B a N 8252080B, ambas inclusive, habiendo estampado sus
firmas los miembros del Consejo de Administracion de GHC Fineco, Sociedad Gestora de Instituciones de
inversion Colectiva, S.A.U., sociedad gestora det Fondo, en la diigencia adjunta firmada por mi en sefial de
identificacion.

Bilbao, 27 de marzo de 2013

Secretario Consejero -



