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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de BNP Paribas Diversified, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo), por encargo
de! Consejo de Administracién de BNP Paribas Gestion de Inversiones, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversiom Colectiva, S.A. (en adelante, Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales def Fondo, que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2012,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ¢jercicio anual terminade en dicha fecha. Los administradores de su Sociedad
Gestora son responsables de la formulacion de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo corn el marco
normativo de informacion 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
s expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado
de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que
requiere el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales y la evaluacién de si su presentacion, los principios y criterios contables utifizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacidn financiera 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 situacion financiera del Fondo al 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 informacién financiera que resulta de
aplicacion vy, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

£l informe de gestion adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los admimistradores de
fa Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fonde, fa 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 gestidn 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 ta revision de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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BNP PARIBAS DIVERSIFIED, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

0L2842220

(Euros)
ACTIVO 31-12-2012 3§-12-2011 () PATRIMONIO Y PASIVO 31-42-2012 31-42-2011 {7}
ACTIVO NG CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 10,238.212,47 §.044.866,52
ACCIONISTAS
Inmavliizado intangible - - Fondos reembolsables atribuidos a 10.236.212,47 6.044.996,52
pariicipes ¢ acclonistas
Inmovillzado material - - Capital - -
Bienes inmuebles de Uso propic - - Participes 2.596 805,12 552.841,13
Mobiliario y enseres - - Prima de emision - ~
Activos por impuesio diferldo - - Reservas (48.641,48) (73.162,45)
ACTIVO CORRIENTE 10.785.47 3,68 B.0B5.847,77 {Acoicnes propias} - -
Deudores 85.417 97 45.487 97 Resultados de ejercicios antericres 6.880.279,85 5.865.526 16
Cartera de inversiones financleras 10.371.284,20 6.817.540,22 Otras apertaciones de socios - -
Cartera interior 4.067.128,48 1.846.300,30 Resuftado del efercicio 807.768,96 (307.208 32)

Valores representativos de deuda 2.754.928,03 1.122.127.32 (Dividendo a cuenta} - -

instrumentos de patrimenio 545.908,21 428.888,07 | Ajustes por cambios de valor en - B

fnmoviiizado material de usc proplo

instituciones de Inversion Colaectiva 83.952,28 295.274,91 | Otro patrimonio atribuido . - .

Desdsites en EECC 572.341 85 -

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -

Otros - - Provisiones a largo plazo «
Cartera exterior 8.254.132.25 3.950.799,569 Deudas a largo plazo - -

Valores representatives de deuda 1.164.630,46 789.026,41 Paslvos por impuesto diferido

insfrumentos de patrimonio 2060.316,28 2.039.001,25

instituciones de nversién Colecliva 3.039.185 81 1122.771,83 | PASIVO CORRIENTE 528.261,21 10.851,28

Depédsitos en EECC - - Provisienes a corto piaze - -

Derivadoes - Deudas a corto plazo - "

Otros - - Acreedores 529.261,21 10.861,25
intereses de la cartera de inversién 60.023,50 20,440,323 Paslvos fipancieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derlvados -

Perlodificaciones - - Periodificacicnes - -
Tesoreria 308,771,581 192,819,568

- TOTAL ACTIVO 10.765.473,68 6.055.847,77 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 10.765.473,68 6.065.847,77
CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciones iargas de
derivados

Compromises por operaciones coras de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Vailores cedidos en préstarno por la HiC
Valores aporiados como garantia por la liC
Vailores recibidos en garantia por fa HC
Capital nominal no suscrito ni en cirealacion
(SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

10.8068.514,22

11,390.683,00

10.908.514,22

11.380.863,00

10.905,514,22

$1.380.663,00

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

Las Notas 1 a 8 descritas en la Memoria adjunta forman parte integranie
del balance al 31 de diciembre de 2012.
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CLASE 87

BNP PARIBAS DIVERSIFIED, FONDO DE INVERSION

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

(Furos)
2042 2041 {1

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comistones retrocedidas a la IIC 898,88 103,57

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién (88.460,55) {63.238,84)
Comisidn de gestion {55.973,88) (38.185,95)
Comision depositario {7.696,25) (5.468.,60)
Ingreso/gasto per compensacion compartimento - -

Otros (24.490 64) {19.584,29)
Amortizacién dei inmovilizado material " -
Excesos de provisiones - -
Deterioro v resultados por enajenaciones de inmovilizado . -
RESULTADO DE EXPLOTACION (87.561,67) (63.135,27)
ingresos financieros 214,313,658 149,987,983
Gastos financieros {1.256,03) {1.131,75)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 488.845,10 (328.254,23)

Por operaciones de fa cartera inferior 167.971,72 (71.092,38)

Por eperaciones de la cartera exterior 320.873,38 (195.703,14)

Por operaciones con derivados - (61.458,71)

Otros - -
Diferencias de cambio {31.208,20} 3.395,44
Deterioro v resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 224.636,11 {68.070,44)

Daterioros - -

Resultados por operaciones de la carlera interior (28.075,70) {13.534 98)

Resultados por operaciones de ta cartera exterior 223.908,21 {57.864 73)

Resultados por operaciones con derivados 28.803,60 3.328,27

Otros - -
RESULTADO FINANCIERD 895.330,63 {244.073,05)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS B07.768,96 {307.208,32)
Impuesto sobre benaficios - -
RESULTARO DEL EJERCICIO 807.768,96 {307.208,32)

("} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

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

BNP PARIBAS DIVERSIFIED, FONDO DE INVERSION-

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

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

Euros

2012 201119

Resuitado de la cuenta de pérdidas y ganancias BOT.768,96 | (307.208,32)

Total ingresos y gastos imputados directamente en ef patrimonio atribuido a participes o accionistas

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

BOT.768,96 | (307.208,32)

Total de ingresos y gastos reconocidos

*} Se presenta, Onica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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GLASE 87

BNP Paribas Diversified, Fondo de Inversidon
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Reserfia del Fondo

BNP Paribas Diversified, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituyd el 18 de febrero de 1997 bajo
la denominacién de Chase Crecimiento, Fondo de Inversion Mobiliaria. Con fecha 11 de septiembre de 2002 el
Foendo cambié su denominacion por la de BNP Paribas Instituciones, Fondo de inversion Mobiliaria, con fecha 5
de febrero de 2004 por la de BNP Paribas Instituciones, Fondo de Inversién vy, finalmente, con fecha 29 de
septiembre de 2011 el Fondo cambid su denominacidn por iz actual. El Fendo se encuentra sujeto a lo dispuesto
en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversion Colectiva, en o dispuesto en el Real
Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, per el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

Ei Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de fa Comision Nacional del Mercado de Valores
con el numero 925,

£l objeto del Fondo es fa captacién de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, vaicres u otros instrumentos, financieros o no, siempre gue el rendimiento del inversor se
establezca en funcidn de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo ng
tiene respcnsabilidades, gastos, actives, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y fos resultados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacion de cuestiones medicambientales.

La politica de inversidn del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del plblico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Segln se indica en la Nota 7, la direccion y administracion del Fondo estan encomendadas a BNP Paribas
Gestion de Inversiones, Sociedad Gestora de instituciones de inversion Colectiva, 8.A. (anteriormente
denominada BNP Paribas Investment Partners, Sociedad Gestora de instituciones de Inversion Colectiva, S.A.),
entidad perteneciente al Grupo BNP Paribas.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de BNP Paribas Securities Services, Sucursat en Espafia (Grupo
BNP Paribas), entidad depositaria del Fondo (véase Nota 4).

Fusién por absorcién

Ef Consejo de Administracien de BNP Paribas Gestion de Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversidn Colectiva, S.A., como entidad gestora, y la Comision Ejecutiva de BNP Paribas Securities Services,
Sucursal en Espafia, como entidad depositaria, aprobaron con fecha 25 de octubre de 2011 lievar a cabo la
fusion por absorcion de! Fondo (como Fondo Absorbente} y de Global Assets Fund, F.l. {como Fondo
Absorbide}. Dicha fusidén fue autorizada por la Comision Nacional del Mercado de Valores con fecha 18 de
noviembre de 2011. Adicionaimente, se adoptaron, entre otros, los siguientes acuerdos:
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CLASE 8:

1. Disolucién sin jiquidacién del Fondo Absorbide y transmision en biogue de todos sus activos y pasivos al
Fondo Absorbente, sucediendo éste a titulo universal en todos los derechos y obligaciones a aquel.

2. Aprobacién de la ecuacién de conversion o canje de la fusion de los fondos implicados, teniendo en cuenta
sus patrimonios y numerc de participaciones en circulacién el dia anterior a la fusion efectiva, que tuvo lugar
el 18 de enerc de 2012. De esta forma por cada participacion de Giobal Assets Fund, Fondo de Inversion
corresponderian 0,89167 participaciones del Fondo.

3. Comunicacién al Ministeric de Hacienda, de |a aplicacién a la presente fusion del régimen fiscal especiai de
las fusiones, escisiones, aportacicnes de activos y canie de valores establecido en el Capitulo Vi del Rea
Decreto Legislativa 4/2004, de 5 de marze, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Impuesto
sobre Sociedades. '

4. Comunicacién, asimismo, al Ministerio de Hacienda de la exencion en el Impussto sobre Transmisiones
Patrimoniales y Actos Juridicos Documentadoes, en virtud del asticulo 88.1.b) del Real Decreto 828/1995, de
26 de maye, por el que se aprueba el Reglamento del impuesto scbre Transmisiones Patrimoniales y Acios
Juridicos Documentados, y de fa Disposicion final cuarta de! Real Decreto 1.038/2005, de 4 de noviembre,
por el que se aprueba el Reglamento de la Ley 35/2003 de institucicnes de inversion colectiva.

La fusidn por abscrcion se ha realizado, a efectos contables, el 18 de enero de 2012, integrando los saldos del
activo y pasivo a la fecha de ios balances de fusidn y considerdndose a partir de dicha fecha las operaciones
realizadas por el Fondo Absorbide como realizadas por ef Fondo Absorbente. Esta forma de integracion contable
no afecta en modo alguno al canje de las participaciones de los Fondos implicados.

De acuerdo con la legislacion vigente, los acuerdos de fusién fueron publicados en el Boletin Oficial de! Estado.
Asimismo, se praciicaron las correspondientes notificaciones individuales a los participes de los Fondos
implicados, ofreciéndoles e derecho de separacion, conforme a fa normativa aplicable.

E! Fendo Absorbido no ha transmitide bienes susceptibles de amortizacion. Asimismo, no existen bienes gue se
hayan incorporado & los libros del fondo adquirente con un valor diferente a aquél por el que figuraban en los
libros det Fondo transmitente, ni existen heneficios fiscales disfrutados por la entidad transmitente, respecto de
los que deba asumir el cumplimiento de determinados requisitos de acuerdo con lo establecido en el articulo 88
del Real Decreto Legislativo 4/2004, de & de marze,

El pafrimenio atribuido a participes, nimero de participaciones en circulacion y resultado comprendido entre el 1
de anero de 2012 y el 18 de enerc de 2012 de cada uno de los fondos de la fusion se detafian a continuacion:

Patrimonio
Denominacion atribuido a N°® de participaciones Resuitado
padicipes
BNP Paribas Diversified, F.1. 6.174.349,09 742.254,07 170.156,68
Global Asset Fund, F.L. 8.077,83 4.050,32 (27,76}
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2. _Bases de presentacion de las cuentas anuales

a} Imagen fief

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marce normative de informacién financiera que resulta de aplicacién al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidn Nacional del Mercade de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrolio y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa iegal
especifica que le resuita de aplicacién, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién
financiera del Fondo ai 31 de diciembre de 2012 y de los resuitados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

i as cuentas anuales del Fondo, gue han sido formuladas por tos Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacion por el Ceonsejo de Administracion de la mencionada sociedad
gestora {(véase Nota 1). No obstante, se estima gue dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

b) Principios contables

En ia preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de vaioracion
descritos en la Nota 3. No existe ningn principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion,

Los resultados vy la determinacién dei patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimacicnes seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracidn de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utillizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar alguncs de los actives, pasives, ingresos, gastos y
compromiscs que figuran registrados en eilas. Basicamente, estas estimacicnes se refieren, en su caso, a ia
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por detericro
de determinados activos. A pesar de gue estas estimaciones se han realizado sobre ia base de la mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2612, es posible que acontecimientos gue puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (ai alza o a la baja) en los proximos ejercicios, io que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contabie en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualguiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fiuctuaciones del mercade y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 4), io que puede
provocar que el vaior fiquidative de la participacion fluctie tante al alza como a la baja.

c) Comparacién de la informacion

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2011 se presenta UGnica vy
exciusivamente, a efectos comparatives, junto con la informacién correspondiente al gjercicio 2012,

d) Agrupacién de partidas

Determinadas pariidas dei balance, de la cuenia de pérdidas y ganancias y del estade de cambios en e
pairimonio neto se presentan de forma agrupada para facilifar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.
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e) Cambios de criterios contables

Durante ef ejercicio 2012 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2011.

f) Correccion de errores

En la eiaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningdn error significativo que haya
supuesto la reexpresién de los importes incluidos en las cuentas anuales del gjercicio 2011.

Normas de registro y valoracién

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

a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracion
i. Clasificacion de los aclivos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguienies epigrafes del
balance:; ‘

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsifos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
o en caso contrario, ia entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, ias
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucién financiera para poder
desarrofiar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en conceplc de garantias
aportadas.

- Carera de inversiones financieras; se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior v cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectes de valoracion
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”:

»  Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores gue supongan una deuda para
su emisor, gue devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos ¢ en anotaciones en cuenta, cuaiguiera
que sea el sujeto emisor.

« Instrumentos de pairimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

» Instituciones de Inversion Colectiva: incluya, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de inversion Colectiva.

+« Depodsitos en entidades de crédito (EECC): depésitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcién de los saldos que se recogen en e epigrafe “Tesoreria”.

s Derivados; incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razenable de las primas pagadas por warranis y opciones compradas y el valor razonable de los
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contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo,

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

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

« Inversiones morosas, dudosas 0 en litigior incluye, en su caso, y a los meros efectos de su

-~ clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo

reemboiso sea problematico y, en tode caso, de aquellas respecto a las cuales hayan franscusride
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivc depositado en concepte de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el fotal de derechos de crédifo y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”,
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Ceterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

if. Clasificacion de los pasivos financiercs

LLos pasivos financieros se desgiosan a efectos de presentacion y valoracién en os siguientes epigrafes del
balance:

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas centraidas con ierceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracion
como "Deébitos y partidas a pagar”.

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

- Pasivos financiercs: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas vy
ganancias’, tales como pasivos por venta de valores recibidoes en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas & pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Adminisiraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depdsite. Se clasifican a efectos de valoracién como "Débitos y partidas a

pagar”.
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b} Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros
I. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en el epigrafe "Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibies a
Ta operacion, Posteriormente, los activos se vaioran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “ingresos financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efactive no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor norinal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente per su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrasio sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccidn explicitos directamente
airibuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos -devengados desde la uftima liquidacidén se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras ~ Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
vaforan por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios gue se produzcan en el valor razonable se imputan en |la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iif}.

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

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es et valor de mercado que resulta de aplicar et
cambic oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, 0 el cambio medic
ponderado si ne existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos aun a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cofizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones antericres, teniendo en
cuenta factores como ias diferencias en sus derechos econémicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razenable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que-no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precic de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habide un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utifizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicarén técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado dispenibles, valor razenable en el momenio actual de otros
insirumentos gue sea sustancialmente ef mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacion y que utilficen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacion de tipes de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimientc
interno de la inversidn a los tipos de interes de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementade en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores.

- instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula iomando como referencia e valor
tetrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
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sido identificadas y calculadas en el momento de la adguisicién, y que subsistan en el momento de ia
valoracién,

- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valer razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento inferno de la inversién a ios fipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de oiras consideraciones, come las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de ia entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gltimo valor liguidativo
disponibie. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representative.
Para las inversiones en IIC de inversion libre, 1IC de 1IC de inversion libre e HIC extranjeras similares, seglin
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimadaos.

- Instrumentos financieros derivados: si 2stan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de apiicar el cambic oficial de cierre del dia de referencia. £n e caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas mullilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a io estipulade en ta Circular 8/2010, de 21 de diciembre, de
ta Comisidn Nacional def Mercado de Valores.

ii. Reconcecimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efecios de valoracion como "Débitos y pariidas a pagar”, se valoran
iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas vy ganancias mediante el métedo del tipo de interés efectivo. No
chstante, si el efecto de no actualizar fos fiujos de efectivo no es significativo, 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 "Pasives financieros a valor razonabie con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {(que salvo evidencia en
contraric sera el precio de la fransaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambics que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g ).

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

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

1. Silos rissgos y beneficios se traspasan sustancialmente a tercercs — caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razenable en la
fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
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contraprestacion recibida neta de ios costes de transaccion afribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualgquier pasivo asumido, y el valor en libres del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho active.

Se daran de baja los actives en los que concurra un deterioro notorio e irrscuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se refienen sustancialmente los riesgos y beneficios ascciados al activo financiero transferido — caso

de las ventas de activos financieros con pacio de recompra por un precio fijo o por el precic de venta mas
un interés, de los coniratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver ios mismos o similares activos u ctros casos analogos ~, el activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y se continuard vatorandolo con los mismes criterios utilizados antes de la
transferencia, Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a 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 incumplian los términos del contrato vy se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantia por [a lIC" ©
“Valores aportados como garantia por la lIC", respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente ios riesgos y beneficios asociados al activo financiera
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sdlo se dan de baja del batance cuando se han extinguido
los fiujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustanciaimente a terceros los riesgos y
beneficios gue llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adguieren,

Contabilizacién de operaciones
i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operacicnes con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras gue las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liguidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversicnes financieras” interior o exterior, segln corresponda, del activo del balance, seglin su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe "Deterioro y resultade 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 inversidn colectiva, se entiende como dia de
gjecucién el de confirmaciéon de la operacidn, aunque se desconozea el numerc de paricipaciones o
acciones a asignar. L.a operacion no se valorara hasta que 1o se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de fa fecha de sjecucidn 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 de! clerre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes "Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de jas cuentas de
orden, segtn su naturaleza y por el importe nominal comprometido.
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En ios epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonabie en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si fos cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de ios cambios en ei valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a piazo, tante
realizadas como ho realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe “Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin gue dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado del Fondo at 31 de diciembre de 2012, La contrapartida de estas cuentas se registra en el
epigrafe *Derivados” de fa cartera interior o exterior y del activo o del pasivo, seglin su saldo, de! balance,
hasta ia fecha de su liquidacion, excepto en el casc de compraventas a plazo de Deuda Pablica, cuya
contrapartida se registra, en su caso, en ios epigrafes “Deuderes” o “Acreedores” del active o del pasivo,
respectivamente, segln su saldo del balance, hasta la fecha de su liquidacion,

i, Adguisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe “Valores representativos de deuda’ de ia carera interior 0 exterior del balance,
independientementea de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que sufjan en las adquisiciones femporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe "Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior (0 exterior)”.

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warranis se registran en el momento de
su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrate en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” 0 “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

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

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionaimente, los fondos depositados en
concapto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en 10s mismos.”

En tos epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” ¢ "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacidn o no de la liquidacion de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambics en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuenias se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
active o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacidn. No obstanie lo anterior, por
razohes de simplicidad operativa, las diferencias que resultan coma cansecuencia de los cambios en el vajor
razonable, de los contratos de opciones gue han vencido durante el ejercicio, se han mantenido registrados
en el epigrafe "Variacion del vaior razonabie en instrumentos financieros — Por operaciones con derivados’
de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni
sobre el resultadoes del Fondo.
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En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si fa opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del active subyacente adquirido o vendido, quedando exciuidas las operaciones que se liguidan
por diferencias.

v. Garantias aporfadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la lIC” de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacién de devolvarlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones factivo y pasivo)

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

instrumentos de patrimonio propioc

Los instrumentos de patrimenio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
pafrimonio. Se registran en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes © accionistas — Fondos
reemboisables atribuidos a participes 0 accionistas ~ Participes” del balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcion del valor
liguidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios estabiecidos
en la Circutar 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 acclonistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” dei balance.

El resuttade 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 de! epigrafe “Patrimonio airibuido a paricipes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuides a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2012 y 2011, en el epigrafe “Patrimonio afribuido a participes o accicnistas — Fondos reemboisables
atribuidos & participes o accionistas ~ Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados
{positivos o negativos) gue se encentraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en ejercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha,

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significatives utifizades, en su caso, por el Fondo, para el
reconccimiento de sus ingresos y gasios:

10



0L2842234

GLASE 87

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contabiemente en funcién de su pericdo de devengo, por apiicacién del métedo del
tipo de interés efectivo, a excepcién de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas ¢ en
litigio, que se registran en ei momento efectivo de! cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de
ia cartera de inversion” del active del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingrescs financieros” de la cuenta de perdidas y ganancias.

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

il. Comisiones y conceplos asimilados

Los ingresos generados a faver del Fondo como consecuencia de la aplicacién a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcion y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones de descuento
por suscripciones yio reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias,

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

Las comisiones de gestion, de deposito asi como ofros gasios de gestidon necesarios para e
desenvolvimiento del Fondo se registran, segdn su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacién’
de |a cuenta de pérdidas y ganancias.

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

i#i. Variacion del vafor razonabie en insfrumentos financiercs

El beneficio ¢ pérdida derivade de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el gjercicio, se regisira en los epigrafes "Deterioro y resultadec por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b., 3.b.ii y 3.1). No
obstante lo anterior, por razenes de simplicidad operativa, el Fondo registra las variaciones de valor
razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicion, aunque ésta sea
anterior at inicio de cada ejercicio, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” con contrapartida en el epigrafe *Variacion del valor razonable en instrurmentos financieros” de fa
cuenta de pérdidas y ganancias, sin gue dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado del Fonde al 31 de diciembre de 2012,

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
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h) Impuesto sobre beneficios

i

Bl impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconccer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto coriente y el gasto o ingresoc por el impuesto
diferido.

Ei impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondoc como consecuencia de las
liguidaciones fiscales dal impuesio sobre beneficios, considerando, en su casoe, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no {eniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta,

El gasto o ingresc por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacién de los pasivos y aclivos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de ios eiementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivosg por impueste diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a aclivos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimianto de un activo por impuesto diferido en ningin caso y s6lo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positives. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar’ de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. l.a cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversidn. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transaceiones en moneda extranjera

La moneda funcicnal del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones

denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Cuando exisien fransacciones denominadas en moneda exiranjera se convierten a euros ulilizando los tipos
de cambio de contado de ia fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gitimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldes denominados en moneda exfranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias gue son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe nefo, en el gpigrafe "Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevarén conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Noia 3.g.i0).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por ia independencia en la
eiecucidon de ias distintas funciones dentro de ia sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y aclividades desempefnadas por ias sociedades gestoras
o en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
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vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periodicos registrados en la
Comisién Nacionai de! Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vincuiadas realizadas, fundamentaimente, comisiones por liguidacidn e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversitn colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depositos y adquisiciones temporales de activos
mantenides con el depositaric y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de la scciedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, ei saldo
de los epigrafes “Depositos en EECC”, “Derivados” 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 el
siguiente:

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 1.570.534,35
Comprendido entre 2 y 3 ahos 1.173.914,94
Cormprendido entre 3 v 4 afios 525.121,60
Comprendido entre 4 y 5 afios 409.185,81
Superior a 5 afios 240.799,79
3.919.556,49

Al 31 de diciembre de 2012, en el epigrafe “Carera interior — Valores representativos de deuda” del activo del
balance se incluyen 1.500 miles de euros correspondientes a adquisiciones temporales de actives (Deuda
Piublica) cuya contraparie es la entidad depositaria.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el Fondo tiene provisionados en su practica totalidad o totalments
provisionados e} valor de las participaciones gue mantiene en cartera en Landmark Investment Fund lreland y
Luxembourg investment Fund, respectivamente, como consecuencia del fraude en la firma Bernard L. Madoff
Investment Securities LLC debide a que gran parte de los activos anteriores estan afectados por dicho fraude.
tos fiquidadores del fondo afectado por dicha estafa {Ladmark Investment Fund ireland y lLuxembourg
Investment Fund) iniciaron un procedimiento judicial contra HSBC y UBS, respectivamente. Asimismo, fa
sociedad gestora del Fondo estéa realizando una labor de seguimiento sobre este procedimiento judiciat con el
objetive de proteger y defender los intereses del Fonde.

En el epigrafe "Acreedores” del balance a 31 de diclembre de 2012, se incluye, por importe de 514 miles de
euros, el saldo correspondiente a jas compras de valores al contado que se cancelan en la fecha de liquidacién.

l.os depdsitos con entidades de crédito se vaioran conforme a fo dispuesto en la Nota 3.b.i. A continuacion se
detallan los depdsitos con entidades de crédito mantenidos por el Fondo al 31 de diciembre de 2012, junto con
el interés que devengan y su vencimiento:
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Tipo de
Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés
Banco Espafiol de Crédito, S.A. Euro i71.565,15 03/05/2013 3,04%
Banco Bilbao Vizeaya Argentaria, S.A. Euro 400.776,80 11/32/2013 3,45%
572.341,95

Al 31 de diciembre de 2012, el Fondo superaba el limite del 5% de su patrimonio invertide en actives con
exposicion a mercados de los denomiinados “emergentes” gue establece en su folleto, al mantener el 5,20% de
su patrimonio invertido en este tipo de activos. El Fondo se encuentra dentro del plazo legal establecido para
regularizar esta situacion.

Los valores y actives que integran la cartera del Fondo que scn susceptibles de estar depositades, 1o estan en
BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia o en tramite de deposito en dicha entidad (véanse Notas
1y 7. Los valores mobiliarios y demas activos finangieros del Fondo no pueden pignorarse hi constituirse en
garantia de ninguna clase, salvoe para servir de garantia de !as operaciones que el Fondo realice en los
mercados secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades |legaimente
habilitadas para e! ejercicic de esta funcién,

Gestion del riesgo:

La gestién de los rlesgos financieros que lleva a cabo fa sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para centrolar la exposicion a las variaciones en los tipos de inferés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito v liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos gue limitan dicha exposicidn y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora, A continuacian se indican los principales coeficientes normativos a ios que esta sujeto el
Fondo:

¢ Limites a la inversion en otras instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Gnica 1iC, no podra superar el 20% del
patrimenio, salve en jas IIC cuya politica de inversién se base en la inversidn en un anico fondo.
Asimismo, la inversion total en IIC mencionadas en el ariiculo 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, no podra superar el 30% detl patrimonio del Fondo.

» Limite generat a ia inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emiser no podré superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que Ja inversidn en los
emisores en los gue supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede guedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unidn Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualguier otro Estado que presente una caiificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacidn de riesgos de reconccide prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en toda publicacidon de
promocidn del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Para que e Fondo pueda inverir hasta ef 100% de su patrimonio en valores
emitidos ¢ avalados por un ente de ios sefialados en el articulo 50.2.b} del Real Decreto 1.082/2012,
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sera necesario que se diversifigue, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores
de una misma emision no supere el 30% del active del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado
por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emision y que queden afectados de
forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacién concursal
del emisor. El total de las inversiones en este fipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5%
no podra superar el 80% del patrimonio del Fondoe.

A esios efectos, las entidades perienecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Gnico
emisor.

Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado ascciada a instrumentos financieros derivados no podré
superar el patrimenio neto del Fendo, Por exposicién total al riesgo se entenderd cualguier obligacion
actual o pofencial que sea consecuencia de ia utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre
los gue se incluirdn las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorparadas en operaciones estructuradas, en ningun caso podran superar el 10% del patrimonic dei
Fondo.

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

l.as posiciones frente a un dnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficienternente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar ef 35% de! patrimonic dei Fondo.

lL.as posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos 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 misme grupo econdmico se consideran un tnico
emisor,

Limites a la inversion en vaiores no colizados:

Los valores susceptibles de ser adquindos no podran presentar ninguna limitacién a su libre
transmisién,

Queda prohibida ia inversién del Fondo en vaiores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupe de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra tener més del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avaiados a entidades perienecientes a un mismo
grupo.

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

+  Acclones y participaciones de IC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CE, de 13 de julio domiciliadas en paises no CCDE con ciertas limitaciones,
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s Acciones y participacicnes de HC de inversion libre v de 1IC de 1IC de inversion libre
espafiolas.

» Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.

»  Coeficiente de liquidez:

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

« Obligacicnes frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el fimite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificuitades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo nNo superior a un mes, o por adquisicion
de activos con pago aplazado, con las condiciones que esiablezca la Comision Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efecios, los débitos contraidos en ia compra de activos
financieros en el periodo de liquidacion de fa operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratadoe.

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

Riesgo de crédito

Ei riesge de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que aiguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pagoe con e mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los Himites
a la inversidn y concentracién de riesgos antes descritos. Ademds de las limitaciones legales mencionadas
anteriormente y-de aquelias incluidas en ef folleto de cada fondo en términos de rating's minimos, la sociedad
gestora presta una especial atencién al andlisis del riesgo de crédito tanto en el momento de seleccion de
valores ¢ riesgo de contraparte, come en la posterior evelucion de la calidad crediticia de los titulos o
contrapartidas que forman parte de la cartera.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capifalizacidn o en mercados con una reducida
dimensidn y limitado volumen de contratacién, o inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva con
liguidez inferior a Ia del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liguidez. Por ello, ia sociedad gestora
det Fondo gestiona e riesgo de fiquidez inherenie a la actividad para asegurar ef cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reemboisos de los participes. Ademas det cumplimiente del coeficiente
antes mencionado, la sociedad gestora presta especial atencién a la liquidez de los titulos incluidos en la
cartera, tanto de renta fija como de renta variable, y a la profundidad de! mercado, buscandc una estructura de
cartera adapiada a las necesidades de liquidez de cada IIC.

Riesgo de mercado

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

- Riesgo de tipo de interés: la inversitn en activos de renta fija conileva un riesge de tipe de interés, cuya
fluctuacidn de tipos es reducida para activos a corfo plazo y elevada para activos a fargo piazo. La
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sociedad gesfora presta una especial atencion a la gestion de este tipo de riesgo a través de una
adecuada gestion de la duracion en funcién de sus anticipaciones sobre la evolucion de los tipos de
interés, dentro de las limitaciones establecidas en los folletos de las IIC.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio. Con el fin de reducir este riesgo la sociedad gestora
leva a cabo una poiitica de cobertura del riesgo de cambio en funcidn de sus previsiones sobre la
evolucion de las divisas y de los limites de exposicion filados en jos folletos.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversidn en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad det Fondo se vea afectada por ia volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmenta, la inversién en mercados considerados emergentes puede conilevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacidén de activos o imprevistes de indole politico que pueden
afectar al valor de Jas inversicnes, haciéndolas mas volatiles. Por ello y con el fin de mitigar este tipo de
riesgo la sociedad gestora persigue mantener una adecuada diversificacion no sélo a nivel de titulos,
sino también de sectores, en funcién de sus previsiones y deniro de los iimites legales y los
establecidos en los follefos. En general la inversidn en mercados emergentes, en caso de estar
permitida y de realizarse por considerario una opcién interesante, sera en una proporcién adecuada,
generalmente reducida.

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

5.  Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2012, la composicién del saldo de este capitulo del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
|BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia (cuentas en euros) 18.233,15
BNT Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia (cuentas en divisa) 290.538,36
308.771,51

tos saldos positivos de las principales cuentas corrientas mantenidas por e Fondo han devengado en el
gjercicio 2012 un tipo de interés anual del! EONIA menos un punto porcentual, revisable y liquidable
mensualmente.

6. Participes
Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotacicnes en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre diche patrimenio.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el célculo del valor de cada participaciéh se ha efectuado de la siguiente
manera:
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Euros
31-12-2012 31-12.2011

Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Fondo

. L 10.236.212,47 6.044.996,52
al cierre del ejercicio

Valor liquidativo de la participacion 8,87 8,09
N° Participaciones 1.154.321,16 747.204,33
N° Participes 236 244

Conforme a la normativa aplicable, el nimerc minime de participes de los Fondos de inversién no debe ser
inferior 3 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente del
ndamerc minimo de participes.

Al 31 de diciembre de 2012, existian 2 paricipes (personas fisicas) con participaciones significativas superiores
al 20% del patrimonio de! Fondo que ascendian en su totalidad al 44,51% de dicho patrimonio.

Otros gastos de expiotacion

Segun se indica en la Nota 1, ia direccion y gestidén del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio, durante los ejercicios 2012 y 2011, el Fondo ha devengado una comision del 0,70% anual,
calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que se satisface mensualmente.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comision del §,10% anual calculada sobre el
patrimonic dizaric del Fondo durante los ejercicios 2012 y 2011, que se satisface trimestraimente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisidn de gestidn y depdsito sobre la parte de
cariera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo BNP Paribas, no supera los limites méaximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de
comisicnes de gestion y depdsito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
inversidn colectiva gestionadas por entidades no perenecientes al Grupe BNP Paribas, no supera los limites
establecidos a fal efecio en su Folleto,

Los importes pendientas de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2012 y 2011, se incluyen en el saldo
del epigrafe "Acreedores” del balance.

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Reat Decrete 1.082/2012, de 13 de julio, por ef que se
reglamenta la Ley de instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objeto la concrecion v desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades deposilarias de las Instituciones
de Inversidn Colectiva. Las principales funciones son:

1. Comgprobar que las operaciones realizadas lo han side en régimen de mercado,

2. Comprobar que las operacicnes realizadas han respetado los coeficientes y criterios de inversién
establecidos en la normativa vigente.

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

4, Contrastar con caracter previo a la remisién a la Comisidon Nacional de! Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacion plblica periédica def Fondo.
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5. Verificar que los procedimientos de comercializacion establecidos por la sociedad gestora del Fondo
cumplen con ia normativa aplicable.

8. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio del Fonde,
bien directamente o a través de una entidad paricipante, conservando en todc case la responsabilidad
derivada de la realizacién de dicha funcion.

7. Comprobar que las liguidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de fiquidacién gue rijan los correspondientes mercados.

8. Asegurar que las suscripcicnes y reembolsos cumplen con los procedimientos estabiecidos en el folleto def
Fondo asi como en ia legislacion vigente.

incluido en el epigrafe “Otros gastos de explotacidn ~ Ctros” de la cuenta de pérdidas y ganancias al 31 de
diciembre de 2012 se registran 16 miles de euros (16 miles de euros a 31 de diciembre de 2011)
correspondientes al importe de ias retenciones sobre rendimientos registrados en el gjercicio con origen en
titulos extranjeros que han sido consideradas no recuperables. E! importe pendiente de recuperar por las
retenciones practicadas scbre rendimientos con origen en titulos extranjeros en el gjercicio y/o en ejercicios
anteriores se incluye en el saldo del epigrafe "Deudores” del balance por impeorte de 1 miles de euros.

Adicionalmente, incluide en el saide del epigrafe “Otros gastos de expiotacion ~ Otros” de la cuenta de pérdidas
y ganancias del ejercicio 2012 se recogen los honorarios relativos a servicics de auditoria de cuentas anuales
del Fondo, por un importe de 2 miles de euros (4 miles de euros en f gjercicio 2011).

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, & Fondo no fenia ningln importe significative pendiente de pago a
proveadores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un apiazamiento superior al plazo fegal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los gjercicios 2012 y 2011 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites iegales de aplazamiento.

Situacidn fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la fotalidad de ios impuesios
correspondientes a ias 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 la
Administracion Pablica en concepte de retenciones y/o otros saidos pendientes de devolucidn del impuesto
sobre beneficios de gjercicios anteriores por importe de 78 y 44 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre ef resulfado contable anfes de impuestos del ejercicio y {a base
imponible antes de compensacion de bases impenibies negativas, en su casc. Ei 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 “impuestc sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacién de pérdidas fiscales, No se generan ingresos por impuesio sobre beneficios en ef caso de
que el Fondo obtenga resultades negativos {véase Nota 3-h).

El Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, ha introducido una serie de modificaciones fributarias con efectes
para los periodos impositivos que se inicien a partir del 1 de enero de 2012. En concreto, en el caso de existir
bases imponibles negativas, se amplia el plaze para compensar dichas perdidas fiscales con los beneficios
futuros de quince a dieciocho ejercicios, en determinadas condiciones.
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Al 31 de diciembre de 2012 el saldo del el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Perdidas fiscales a
compensar” recoge, por imporie de 323.620,18 euros, las pérdidas fiscales correspondientes a la fecha de fusion
del Fondo Absorbido,

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

Acontecimienios posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningGn hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalie de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2012

BNP PARIBAS DIVERSIFIED, FONDO DE INVERSION

Divisa Descripeion Euaros

EUR | Letras|ESTADO ESPANOL|2,902|2013-10-18 70.534,35
EUR | Bonos|LA CAIXA4,750/12015-03-18 259.269,75
EUR | Bonos|BANKINTER4,1252017-03-22 2(G3.798,46
EUR | Bonos|SANTANDER!3,62512017-04-06 205.387,35
EUR | Bonos|BANCO BILBAQO VIZCAYA ARGENTARIAJ4,25012015-03-1 258.447,43
EUR | Bonos|KUTXABANK, S.A.15,125]2015-04-08 257.488.,69
EUR | Bonos|[ESTADO ESPANOL|0,400{2013-01-02 1,500,000,00
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 2.754.926,03
EUR | Acciones|REPSOL 63.778,27
EUR | Derechos|REPSOL : 1.921,46
EUR | Acciones|TELEFONICA (ESPANA) 74.713,08
EUR | Acciones]ABERTIS 64.484,64
EUR  Acclones|EBRO PULEVA S A, 91.425,00
EUR | Acciones|INDITEX | 185.047,00
EUR | Acciones|ENAGAS ' 55.053,54
EUR § Acciones|DIA 10948522
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrinionio 645.908,21
EUR | Participaciones|BNP PARIBAS GLOBAL CONSERVATIVE, F.I 9,90
EUR | Participaciones|BNP PARIBAS SELECCION HEDGE, IICIICIL 83.942.306
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversion celectiva 83.952,26
EUR | Obligaciones|IBERDROLA|3,500[2016-10-13 261.343,46
EUR | Bones BANCO DE SANTANDER INTERNACION|3,5002015-03 251.362,22
EUR | BonosMORGAN STANLEY & CO|6,500{2018-12-28 240.799,79
EUR | BonosiRABOBANK|0,0002015-03-09 147.346,85
EUR | Obligaciones|ENEL[4,000/2016-0%-14 263.778,14
TOTAL Cartera exterior- Vajores representatives de deuda 1.164.630,46
CHF | Acciones|UBS §7.703,22
EUR [{Acciones{TOTAL 119.760,70
GBP | Acciones{BG GROUP PLC 68.983,20
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Divisa Descripcidn Euros
GBP | AccionesiWOLSELEY PL.C 99.361,80
BEUR | Acciones|INTERBREW £74.802,66
EUR | Acciones/SAIPEM 52.593,50
BUR | Acciones] ALLIANZ AG 100,712,80
EUR  AccionesiBASF 72.573,00
EUR | AccionesBMW 121.355,52
EUR 1 Acciones{ING GROEP 69.875,66
GBP | AccionesiLLOYDS TSB 65.195,53
EUR | Acciones]LVMH 133.803,20
CHY | AccionesiNESTLE 131.957,14
GBP | Acciones|RIO TINTO 67.460,22
EUR | Acciones|RWE 51.733,44
EUR | Acciones]ASM LITHOGRAPHY 75.456,00
EUR | Acciones]SCHNEIDER ELECTRIC 92.717,53
EUR | Acciones|SAP PFD 100.259,88
EUR | Acciones|ADIDAS 74.197,66
EUR Accio%esiPERN’OD RICAR 63.044,24
EUR | AccionestHOCHTIEF 55,835,03
EUR | Acciones]KABEL 65.338,35
EUR | Acclones|DEUTSCHE BANK 51.204,30
EUR | Acciones]EUTELSAT 54.391,70
TOTAL Cartera exterior- Instrumentios de patrimonio 2.050.316,28
USD | Participaciones|PIONEER ASSET (LUXEMBURGO) 509.195.32 1
USD | Participaciones MORGAN STANLEY FUND 299.725,97
EUR | Participaciones| GOLDMAN SACHS 320.492.31
USD | Participaciones|PIMCO GLOBAL AD 213.044,76
USD | Participaciones|ROBECO 357.074,53
USD | ParticipacionesjAXA M FIIS-US SH DUR HY-B UDS 74.483,59
EUR | Participaciones|AXA [M FIIS-EUR SH DUR H-B 1 513.472,08
USD | Participaciones MELLON GLOBAL MANAGEMENT 212.054,74
USD | ParticipacionesjUBAM 517.850,17
EUR | Participaciones|LANDMARK INVEST FD IRELAND 2,46
USD | Participaciones|IRONGATE GLOBAL STRATEGY-USD 21.789,58
 TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 3.039.185,51
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BNP Paribas Diversified, Fondo de Inversion

[nforme de Gestidon
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

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

Terminamos 2012, un afio bueno en rentabilidad para las carleras pero muy complicado por el entorno
macroecendmico y politico en el gue hemos vivido. La atencion se ha centrado en las dudas scbre el crecimiento
econdmico mundial y en fa dificil situacion en Europa. El inicio de afio fue positivo, ante la expectativa de una
nueva inyeccion de liquidez masiva por parte del Banco Central Europec (BCE) al sector financiero (LTRO). Sin
embargo, a finales de febrero comenzaron las preocupaciones sobre &t crecimiento de China, y los comentarios
de algunos politicos en relacion a la situacion econoemica de Espafia lo gue elevé la volatilidad en los mercados.

Ei nerviosismo se sintid de nuevc en los mercados de deuda, haciendo que las primas de riesgo de los paises
periféricos se volvieran a ensanchar, Las elecciones en Francia o Grecia, y la intreduccién de discursos de tono
diferente por algunos politicos de la zona euro, mas a favor de implantar medidas de crecimiento, iniciaron el
empeoramiento en el sentimiento de los mercados. Mayo fue el peor mes bursatil, en el gue la prima de riesgo
espafiola se fue hasta 540 puntos, tras la tension en forno a las necesidades de capital del sistema financiero
espafiol, que se agudizd con el caso de Bankia. La Unidn Europea emilid una serie de recomendaciones a
Espafia relativas aj necesario gjuste fiscal. El dia 17 de junio conocimos el resulfado de las elecciones griegas,
en las gue salit elegida Nueva Democracia con los apoyos suficientes en Pasok para poder formar gobierno con
una politica pro eurc y pro ajuste econdmico, solucidn gue era la mas deseada por los mercados. Por ofro lado,
Hollande entro en la agenda politica europea tras las elecciones francesas en esta misma fecha. En su discurso
introdujo el debate sobre la necesidad de estimular el crecimiento econdémico, y poco a poco se fueron
estudiando medidas hacia una mayor integracion bancaria, fiscal y politica en el futuro. Espafia solicito
formalmente la peticion de rescate de su sistema financiero y se le sometid a un analisis realizado por dos
entidades internacicnales independientes, con el objetivo de conocer las necesidades de financiacion.

Junio supuso para nosotros un cambio significativo en el mensaje de los dirigentes europeos, pues los dias 28y
29 se celebré la cumbre eurcpea en la que se tomarcn medidas para ir hacia una Europa mas integrada. Se
habié de la necesidad de ir hacia una integracion bancaria con un organismo regulador comdn para la zona
euro, permitiendo al fonde ESM inyectar capital a fos bancos directamente, un paso importanie para romper ef
circula negativo entre gobiernos y bancos. Por otro lade, se hablé también de ir hacia una mayor integracion
fiscal, aungue no se fomaron medidas concretas. Tampoco se tomarcn medidas dirigidas a la estabilizacién del
mercado de bonos. Si se acordd destinar 120.000 millones de eures, lo que equivale al 1% del PiB europeo, a
impulsar el crecimiento econémico. Sin embargo, las tensiones continuaron en el mes de julio ya que Espafia
estuvo en el punto de mira de los inversores internacionales, y ia prima de desgo alcanzd un maximo de 640
puntos, superando el tipo de interés a diez afios el 7,56%. El retrasc en la recepcién de los fondos europeos,
junto con ia peticion de rescate por parte de algunas comunidades autdnomas (Valencia, Murcia y Catalufia),
llevd a una tension aun mayor a los mercados. El punto de inflexién lo tuvimos en los Gllimos dias del mes de
jufic, cuando en una conferencia el presidente del Banco Central Eurcpeo, Draghi, afirmd que haria “todo lo
nacesario” y que esto “seria suficiente” para controlar ia situacién de los mercados (con mencion especiat a ltalia
y Espafa y lo injustificado de su coste de financiacién).
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A partir de agui el mayor optimisme se ha refiejado en las buenas rentabilidades de los mercados, y el discurso
de los lideres europeos ha cambiade, siendc las palabras ‘convergencia” e “integracidn” las mas repetidas, lo
gue ha generado oplimismo en los mercados.

A partir de agosto, la agenda americana toméd mayor protagonismo en los mercados, pues a finales de mes, la
reunién en Jackson Hole despertd gran interés, ya gue comenzd a hablarse de una nueva inyeccién de liguidez
{lo que se conoce como “Quantitative Easing”) hasta final de afio. Ya en septiembre, |a atencion se centrd en ia
agenda electoral, asi como en los datos macroeconomicos.

Octubre, noviembre y diciembre han fraido mercados més tranguilos pese a gue ha habido hitos importantes.
Sufrimos el mayor huracan vivido en Estados Unidos (por primera vez desde 1888 ia belsa americana cerrd sus
puertas) y sus efectos se hicieron sentir en alguncs de los datos macroecondmicos publicados, peores de lo
esperado. En fas elecciones presidenciales Obama renovo su mandato, to gue incrementd la incertidumbre
sobre la posibilidad de un acuerdo para evitar el dencminado “fiscal cliff’. A nivel geopolitico también tuvimos
fuertes tensiones entre {srael y Gaza, que provocaron un tensionamiento de los precios del crudo. En Europa,
las negociaciocnes politicas continuaron en refacidn al paguete de ayuda a Grecia hasta que finalmenie fue
aprobado.

A nivel econdmico los datos europeos han continuado siendo débiles. Las economias de los paises “core”
(Francia, Alemania, Holanda...} se vieron contagiadas de la desaceleracidon de la periferia, mientras que
comenzaron a corregirse algunos desequilibrios entre estos dos bloques de la zona eurc. Finalmente el Fondo
Monetario Internacional y la Union Eurcpea llegaron a un acuerdo sobre i nuevo programa de rescate para
Grecia, por el que la deuda a largo plaze debe reducirse en 40.000 millones de euros para alcanzar el 124% de
deuda sobre el PIB en 2020. Esie plan incluye distintas actuaciones tales como recompra de deuda, o la
actuacion del SMP y EFSF.

Por otra parte, en Estados Unidos, los datos econdmicos han sido mejores que en Europa. El mercado
inmobiliario comenzd a despegar tras un large periodo de consolidacidon, y hemos visto recuperacion en
voiimenes perc también en precios. El indicador PMI manufacturero muestra niveles supericres a 50, lo que
indica recuperacién economica {51.5), mientras gue el PMI no manufacturero registra niveles de 55.1. Las
ventas de automdviles se han recuperado y el desempleo ha bajado hasta niveles de 7,8% por primera vez
desde 2008, aunque el huracén Sandy influyd en peores datos de empleo y renta personal. El despegue de fa
inversidn residencial podria ser muy imporianie para la recuperacién de esta economia, Si a este factor le
unimos el buen comportamiento de la bolsa americana, podriamos observar una meijoria gradual de la confianza
del consumidor.

Los mercados emergentes continan mestrando unos mejores datos en su comparativa con los paises
desarrollados, pues presentan una mejor salud financiera y un mayor crecimiento.

La renta variable en el 2012 ha sufridc grandes vaivenes estando en negativo en los meses centrales del afic
para posteriormente recoger una fuerte revalorizacién. Las principales boisas han subido a dobie digito siendo
Japon el mercade gue mejor compertamiento ha tenido con un +18% (Topix}. El indice de paises emergenies
MSCI Emerging Markets ha subido un 15%. La bolsa europea y americana han tenido una rentabilidad muy
similar, en torno al +13%.

Finalmente ha sido un afio excepcional para la renta fija pese a las iensiones en el mercado de deuda
periférica. E! indice Barclays EurcAgg Treasury 3-5 de gobiernos ha obtenido una rentabilidad positiva del 8,09%
y el indice Barclays EuroAgg Corporate 3-5 un 13,17%. La deuda de Francia y Alemania ha actuado como
refugio frente a la deuda periférica, lo que ha hecho que cotice en sus tramos coros a tipos de interés negativos.
La renta fija de elevado rendimiento (*high yield”) y la deuda de paises emergentes ha tenido un retorno muy
favorable, de doble digito.

Lz diversificacidn internacional ha contribuido posttivamente en la evelucidn de las carteras. La inversion en
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délar proporciond estabilidad aungue finalmente no aporté rentabilidad, pues el ddlar se ha depreciado un 1,7%
en el conjunto de 201 2.

Previsiones

£n este 2013 aln tenemos varias incertidumbres que podrian hacer que tuvigsemos momentos de turbuiencias,
aungue la situacidn ha meiorado mucho respecto a lo gue teniamos a principios de 2012, quedando ya bastante
lejos los riesgos de cola como la expulsidn de Grecia de la Unién Europea o la desaparicion det Euro,

El consenso de mercado espera que EEUU crezca a su potencial durante este afio, y que |a tendencia de la
demanda interna de los paises emergentes continte siendo un motor alternative al consumidor americano.
Asimismo, las medidas de ajuste llevadas a cabo por los paises periféricos europecs ayudaran a su
recuperacion y ahora sera el turno para la Europa "core” de realizar movimientos en el mismoe sentido.

Sobre la mesa, ain algunos flecos pendientes del "fiscal cliff" en EEUU, aunque todas las partes parecen estar
por la labor de legar & un acuerdo. También tenemos durante este afio las eleccicnes en ltalia y en Alemania
{tas mas importantes), con o gue no es previsible tener muchas noticias en cuanto a mayor integracion o
mutualizacion de la deuda europea hasta que ro tengamos los resultados, sobre todo de las elecciones en
Alemania.

La busqueda de rentabilidad en las emisiones de renta fija continuara siendo comiplicada, ya gue el proceso de
estrechamiento de diferenciales de crédito continta su curso, dejando como alternativas mas interesantes la
deuda de elevado rendimiento (“high yield"} y la deuda de paises emergentes.

Las materias primas y el oro contindan siendo activos interesantes, por el repunte de actividad econémica en los
paises emergenies y la diversificacion de reservas que estan realizando los bancos ceniraies.

Con todo, si gue parece que este afio sera de preferencia por activos de riesgo, que a priori ofrecen un potencial
de rentabilidad superior al del resto de activos, gue en muchos cases podrian parecer incluso sobrevalorados.
Por ofra parte, el diferencial de crecimientc entre Estades Unidos y Eurcpa nos hace estar mas optimistas
respecto a la divisa amerfcana.

tiso de instrumentos financieros por el Fondo

[>ada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo {véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucion de su objete, ajustandoe sus objetivos y politicas de gestidn de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la nermativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondienties emitidas por la Comisién Nacional del
Mercado de Valoras) asi como a la politica de inversién estatlecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos despues del cierre del ejercicio 2012

Nada gue resefiar distinto de ic comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo

Dado su obijeto sociai, el Fonde no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo.

Adquisicion de acciones propias

NG aplicable.



DILIGENCIA DE FIRMA

Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de "BNP PARIBAS GESTIGN DE
INVERSIONES, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, SA”, D.
Carlos Gardeazébal Ortiz, para hacer constar gue fodos los miembros del Consejo de Admlmstracmn de
la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento, comprensivo de fa memoria, balance,
cuenta de perdldas y ganancias, estado de cambios en el patrimonic neto e informe de gestion de los
Fondos de Inversion detallados en el Anexo | y gestionados por “BNP PARIBAS GESTION DE
INVERSIONES, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, SA’S
correspendientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2012, firmando tedos y cada uno de ios
sefiores Consejeros de ja Scciedad, cuyos nembres y apellidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 15 de marzo de 2013

El secretario del Consejo d Administracion

Fdo.: D, Luis Hetnéandez Ibafez

Consejeros

Fdo.: D. ManyekMéndéz Ramos Fdo.;

s

“Olivier Maugarny

Fdo.: D. Ramire Mato Garcia-Ansorena



ANEXO |

BNP Paribas Boisa Espafiola, Fondo de Inversidn

Folics de papet timbrado de la clase 8%, serie
OL, numeros de 012942058 al 0L2842085

BNP Paribas Cash, Fondo de Inversién

Folios de papei timbrade de la ciase 82, serie
OL, nimeros de 012942307 al 0L2942334

BNP Paribas CAAP Moderado, Fondo de Inversién
{anteriormente denominado BNP Paribas Conservadar,
Fendo de Inversidn)

Folios de papel timbrado de la clase 8?, serie
0L, nimeros de 0L2941972 al 0L2842000

BNP Paribas Dinamico, Fondo de Inversion

Folios de papel timbrado de la clase 82, serie
CL, niimeros de 0L4244591 al 0L.4244816

BNP Paribas CAAP Equilibrado, Fondo de [nversion
{anteriormente denominado BNP Paribas Equilibrado,
Fondo de Inversion}

Folios de papel timbrado de |a clase 82, serie
0L, nimeros de 0L4242530 al 014242555

BNP Paribas Eure, Fonde de Inversion

Folios de papel imbrado de la clase 8%, serie
0L, nimeros de 002942142 al 012942187

BNP Paribas Gestion Activa, Fondo de Inversidén

Folios de papel timbrado de la clase 8%, serie
OL, nimeros de 012941807 al 002941834

BNP Paribas Global Asset Allocation, Fondo de
Inversion

Folios de papel timbrado de fa clase 8%, serie
0L, numeros de 002941723 al 0L2941750

BNP Paribas Global Conservative, Fondo de Inversién

Folivs de papel timbrado de la clase 8%, serie
OL., numeros de 002542391 al 002942418

BNP Paribas Giobal Dinver, Fondo de Inversion

Folios de papel timbrado de la clase 82, serie
0L, niimeros de 0L2941639 al 0L2941666

BNP Paribas Mixto Moderado, Fondo de inversion
{anteriormente dencminado BNP Paribas Global 11,
Fondo de Inversién)

Folios de papel timbradoe de la clase 82, serie
0L, nameros de 0L2943101 al 0L2943127

BN Paribas Global investment, Fondo de Inversion

Folios de papel timbrado de la clase 82, serie
0L, nOmeros de 0L2943963 al 01.2943990

BNP Paribas Diversified, Fondo de inversién

Folios de papet timbrado de la clase 8% serie
OL, ndmeros de 0L2942220 al 0L2942248

BNP Paribas Management Fund, Fondo de Inversién

Folios de pape! timbrado de la clase 82, serie
0L, numeros de 0L.2943854 ai 01.2943881

BNP Paribas Seleccion, Fondo de Inversidn

Folios de papel timbrado de la clase 89, serie
0L, nameros de 012943908 af 012943935

Beta Deuda Fondtesoro Largo Plazo, Fondo de
Inversion

Folios de papel timbradoe de la clase 8%, serie
0L, n&émeros de 012941881 al 0L2941917

Compromisc Fondo Etico, Fonde de Inversion

Folios de papel timbrado de la clase 82, serie
OL, numeros de 012943740 al 0L.2943768

Segunda Generacion Renta, Fondo de inversion

Folics de papel timbrado de la clase 8% serie
0L, nimeros de 0L4088215 al 014088242




