Fonbilbao Corto Plazo,
Fondo de Inversion

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



INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Fonbilbao Corto Plazo, Fondo de Inversion (en adelante, ¢l Fondo), por encargo del
Consejo de Administracion de Seguros Bilbao Fondos. Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, S.A. (en adelante, Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales del Fondo, que comprenden ¢l 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 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 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 Lspaiia, que
requiere el examen, mediante la realizacion de pruecbas sclectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales v la evaluacidn de si su presentacion, fos principios y criterios contabies utilizados y [as
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta
de aplicacion.

En nuestra opinidn, 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 pormative de mformacion financiera que resulta de
aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre fa situacion del Fondo, Ia evelucidn de sus negocios v
sobre otros asuntos v no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacidn 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 v no incluye la revision de informacién distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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FONBILBAO CORTO PLAZO, FONDO DE INVERSION
BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011
{Euros)
ACTIVO 31.12-2012 31-12-2011 PATRIMONIO ¥ PASIVO 31-12-2012 31-12-2011 {7

ACTIVO NO CORRIENTE
Inmovilizado imtangibie

Inmovilizade material
Bienes inmuebles de uso propio
Motiliaric y enseres
Actives por impuesto diferido
ACTIVO CORRIENTE
Deudores
Cartera de inversiongs financgieras
Cartera interior
Vaiores representativos de deuda
instrumen{os de patrimonio

Instituciones de inversion Colectiva
Drepssitos en EECC
BGerivados
Olros
Carters exterior
Valores representativos de deuda
instrumentos de patrimonio
instifliciones de inversion Colectiva
Depdsitos en EECC
Berivados
GCtros
intereses de |a cartera de inversién
irversiones morosas, dudosas o es ltigio
Periodificaciones
Tesoreria

11.734.238,55

11.888.523,55

359,82 593,04
11.143.010,21 11.818.162.98
7.429.590,16 10.873.072,00
8779560 16 10.873.07200
650.000 00 -
3.657.898,15 850.142.44
365789815 §50.142 44
55.521,8¢ 94.948.52
590.868, 52 68.767,58

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS
Fondos  reembolisables
participes o accionistas
Capitat
Participes
Frima de emisidn
Reservas
{Acciones propias)
Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socics
Resultado det ejarcicio
{Dividendo a cuenta)
Ajustes por cambios de wvalor en
inmovilizado materiat de uso propic
Otro patrimonio atribuido

atribuides a

PASIVO NO CORRIENTE
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazgo
Pasivos por impuesto diferide

PASIVO CORRIENTE
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazoe
Acreedores
Pasivos financiercs
Derivados
Periodificaciones

11.749.043,29

11.875.663,57

11.719.043,29

11.875.663,57

(599061151}
B8 T3
17.408.792 39

210.775.68

(501816045}
8673
1749879238

194,944 90

15.195,26 12.85%,98
1519526 12.858,98

TOTAL ACTIVO

11.734.238,56

11.888.523,55

TOTAL PATRIMONID Y PASIVD

11.734.238,55

11.888.523,55

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operacionss largas de
derivados

Campromisos por operaciones corlas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Yatores cedidos en préstama por ta IC
Vatores aportades como garantia por la iC
Vatores recibidos en garantia por fa iC
Capital noming! no suscdte ni en circacidn
SICAY)
Pérditias fiscales a compensar
Gtrog
TOTAL CUENTAS DE CROEN

16.861.000,0¢

11.891.977.80

10.861.000.00

48.977 .80
11843 060 00

10.861.000,60

11.991.977.80

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

Las Notas 1 2 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2012




FONBILBAO CORTO PLAZO, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A 1 OS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

{Euros)
2012 2011 ("

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reemboisos - -

Comisiones retrocedidas a la HC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién {85.475,79) {93.268,22)
Comision de gestion {70, 758,08} (77.812.52%
Comisién depositario 19,435 324 (10,348,533}
Ingresolgasto por compensacion compartimento - -

Olros 15.281,49) (5.308.37)
Amortizacion del inmovilizado material . -
Excesos de provisiones . -
Deterioro y resuitados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {85.475.79) {93.268,22)
Ingresos financieros 209.869,13 253.865,98
Gastos financieros - -
Variacion del valor razonable en instrumentos financiercs 100.883,11 21,784,540

Por operaciones de Ia cartera interior Q0.644 10 23.290.02

Por operaciones de la carlera exterior 10.238.01 {1.608.52)

Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambic - -
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros {312.371,982) 14.038,06

Ueterioros - -

Resultados por operaciones de la carters interior {12.371.82) 16.828.18

Resultados por operaciones de ks carlera exterior - {2.796,12)

Resultados por operaciones con dervadas - -

Oros - - .
RESULTADO FINANCIERO 298.380,52 289.688,54
RESULTADC ANTES DE IMPUESTOS . 212.904,73 196.419,32
impuesto sobre beneficios 1212005} (1.474,42)
RESULTADC DEL EJERCICIO 210.775.68 194.944,96

{“j Se presenta, unica y exclisivamente, 3 efecios comparativos,

Las Notas 1 a @ descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenia de perdidas y ganancias correspondiente at elercicio anual terminade et 31 de diciembre de 2012,



FONBILBAO CORTO PLAZO, FONDO DE INVERSION-
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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 vy gastos reconocides correspondientes & los ejercicios anuales terminados ef 31

de diciembre de 2012 y 2011

Euros
2012 2011 (%)
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 210.775,68 | 184.8944,90
Total ingresos y gastos imputados ditectamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas -
Total transferencias 4 ta cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 21077568 | 194.844.90

(") Se presenta. anica y exciusivamente, a efectos comparatives.,
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Fonbilbao Corto Plazo, Fondo de inversidn
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Resefa del Fondo

Fonbitbao Corte Plazo, Fondo de Inversidn (en adelante, ef Fondo) se constituyd el 14 de enero de 1987 baic ia
denominacion de Fonamev, Fondo de inversion Mobiliaria. Con fecha 22 de julio de 1994 el Fondo cambié su
denominacion por la de Fonbilbao Renta Fija Corto, Fondo de Inversion Mobiliaria. Posterdormente, con fecha 14
de mayo de 1997 el Fondo se trasformd en un Fondo de inversion de Activos del Mercado Monetaric. Con fecha
5 de febrerc de 2004 el Fondc cambid su denominacion por la de Fonbilbao, Fondo de Inversidn y con fecha 24
de junio de 2005 cambié su denominacion por Fonbilbao Dinero, Fondo de Inversion, Finalmente, con fecha 21
de julio de 2009 ei Fondo cambid su denominacidén por la actual, El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuestc en
fa Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de Inversidén Colectiva, en o dispuesto en el Real Decreto
1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta dicha ley y en la restanie normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrative especifico de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 3.668.

El objete del Fondo es la eaptacién de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarios e invertirios en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financiercs o no, siempre que el rendimignte del inversor se
establezca en funcion de los resultades colectivos. Dada la actividad a la que se dedica e Fondo, &l mismo no
tiene responsabilidades, gastos, actives, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que
pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, fa situacién financiera y los resuliados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en ia presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacion de cuestiones medicambientales.

t.a politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado v a disposicion
del pablico en el registro cotrespondiente de fa Comision Nacional del Mercado de Valores.

Con fecha 26 de julio de 2012, el Fondo ha comunicade mediante el correspondiente hecho relevante la
modificacién de su politica de inversion al chjete de ajustar iz calidad crediticia minima para la inversion en
actives de rentz fija a la calificacidn de solvencia que en cada momento tenga el Reino de Espafia. Conforme al
articulo 14.2 del Reglamenio de Instiluciones de Inversién Colectiva, dicha modificacidn no desvirda la finalidad
nt la vocacion del fondo y por tanto no es un cambic sustancial de la misma.

Segun se indica en la Nota 7, la direccion y administracion del Fondo estan encomendadas 2 Seguros Bilbao
Fondos, Sociedad Gestora de instituciones de inversidn Colectiva, S.A., entidad perteneciente al Grupo
Catalana Occidente.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Banco Depositaric BBVA, S.A. {Grupo Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria), entidad depositaria del Fondo (véase Nota 4),
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2. Bases de presentacidon de las cuentas anuales

a} Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecide en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de ia Comisidn Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales vy estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrolic y adaptacion, para las instituciones de invarsidn colectiva, de lo previsioc en el
Codigo de Comercio, Ley de Scciedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran fa imagen fiel del patrimonic v de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2012 y de iocs resultados de sus operaciones que se han
generado durante el elercicic terminadoe en esa fecha.

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

b} Principios contables

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

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

En las cuentas anuales del Fondo se han utifizade ocasionaimente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacién del valor razonable de determinadoes instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre I2 base de la mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2012, es posible que acontecimienios que puedan tener jugar en
et futuro obliguen a modificarlas {al alza ¢ a la baja) en los proximos ejercicios, fo que se realizaria, en sy
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor,

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversidn, estan sujetss a las
fluctuaciones del mercade y ofros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Noia 4), io que puede
provocar que ef valor liquidative de la participacion fluctde tanto al aiza como a la baja.

¢) Comparacion de la informacién

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicic 2011 se presenta dnica v
exciusivamenie, a efectos comparativos, junto con la informacidn correspondiente al ejercicio 2012,



d} Agrupacion de partidas

Determinadas paridas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensidn, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en tas correspondientes notas de fa memoria.

e} Cambios de criterios contables

Durante el ejercicic 2012 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el eiercicio 2011,

f) Correccion de errores

En la elaboracidn de las cuentas anuales adjuntas no se ha deteciado ningdn error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del gjercicio 2011,

3. Normas de registro y valoracion

Fn la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los eiercicios 2012 v 2011 se han
apticado los siguientas principios, politicas contables y criterios de valoracion:

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

i. Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su case, las cuentas o depdsites a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, yva sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
0 en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
rastantes cuentas corrientaes ¢ saldos que el Fondo mantenga en una institucién financiera para poder
desarrcllar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por e Fondo en concepte de garantias
aportadas.

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

«  Valores representativos de deuda: obligaciones v demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracibn consistente en un interés, implicito o expiisito,
establecido contractualmente, e instrumentados en fitulos ¢ en anotaciones en cuenta, cualquiera
gue sea el sujeto emisor.

« instrumentos de patrimonio; instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuoctas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para ef
emisor.



s instituciones de Inversidn Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en ofras Instituciones
de inversidon Colectiva.

+ Depositos en entidades de crédito {(EECC) depdsitos gque el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe "Tesoreria®.

« Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros v forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonabile de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asl como los derivados implicitos
incorporados, en su casc, en los productos estructurades mantenidos por el Fondo.

« Otros; recoge, en su caso, las acciones y paricipaciones de las entidades de capital-riesgo
reguiadas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi como impories correspondientes a ofras
ocperaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

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

« inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, e! valor en libros de ias inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reamboiso sea problematico v, en todo caso, de agquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efective depositade en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito vy
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los antericres ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracidn como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su Caso,
como unt gasto 0 un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenia de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasives financieros se desglosan a efectos de presentacidn y valoracidn en los siguientes epigrafes del
balance:

- Deudas a largofcorto plazo: reccge, en su caso, las deudas contraidas con lerceros por préstamos
recibidos y otros debitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracion
como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonabie de ias primas cobradas por warrants vendidos vy opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera gue el Fondo tiene coniratados. asi como los derivados impliciios
incorporados, en su caso, en los productos estructurades mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracidn como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas v
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasiveos distintos de derivades que han sido clas#ficados a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas v
ganancias”, tales como pasives por venta de valores recibidos en préstamo.
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- Agreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestiébn y depodsite. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar”.

b} Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “"Paridas a cobrar’, v los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario serd el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
ia operacion. Posteriormente, los 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 método
det tipo de interés efectivo. No chstante, st el efecto de no actualizar los fiujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Activos nancieros a valor razonabie con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su "valor razonable” (que salvo evidencia en
contraric sera el precio de la transacciond, incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a ia operacion y excluyendo, en su ¢aso. los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
expiicitos devengados desde la {Oitima liquidacion se registran en el epigrafe "Carlera de inversiones
financieras — Intereses de la carlera de inversion®” del active del balance. Postericimente, 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 razonable se imputan en la cuenta de perdidas vy
ganancias (véase apartado 3.g.ii).

En todo caso, para la determinacion del valor razonabie de los activos financieros se atenders a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cofizados: su valor razonabie es el valor de mercado que resulta de aplicar &
cambio oficial de cierre def dia de referencia, si existe, o inmediato hahil anterior, o el cambioc medio
ponderado st no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- WYalores no admitidos adn a cotizacion: su valor razonable se caloula madiante los cambios gue resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos,

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es ef precic de cotizacidn en un mercado
activo y siempre y cuando ésie se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccidon mas reciente, siempre
que no haya habido un cambic significativo en las circunstancias economicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejardn las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracidn (precios suministrados por indermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de ofros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de fiujos y valoracidn de opciones,
en su £aso} que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos cbservables de
mercado {en particular, 1a situacidn de tipos de interés y de riesgo de crédilo del emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de fa inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de I3 deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momente de la adguisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimonio ne cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustade de la entidad
parlicipada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuesios, gue hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de fa adquisicion, y que subsistan en el momento de ia
valoracion.

- Depésitos en entidades de crédito v adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento intemo de la inversion a jos tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de olras consideraciones, como las condiciones de cancelacidn
anticipada o de riesgo de credito de la entidad.

- Acciones 0 parlicipaciones 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 utilizarad el Gitimo valor liguidative
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema mulktilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo,
Para las inversicnes en HC de inversion libre, IIC de HC de inversidn libre e HC extranjeras similares, segin
los articulos 73 v 74 del R 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados reguliados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. £n el casc de que el mercado no sea
suficientemente liquide o se trate de instrumentos derivades no negociados en mercados reguiados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacién de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estiputado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
fa Comision Nacional del Mercado de Valcres.

ii. Reconocimiento y valoracidn de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como "Débitos y partidas a pagar”, se vaioran
inicialmente por su “valor razonable” (que salve evidencia en conirario sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacidn. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amottizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecio de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquelias partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominat,

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financiercs a valor razonabie con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccidn) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
fransaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios gque se produzean en el valor razonable se
imputan en {a cuenta de perdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en preéstamo v pasivos surgidos por
verta en firme de activos adquiridos temporalmente o actives aportados en garantia, se atendera, en su
casa, ab valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o
rastitucion de los activos adguiridos bien temporalmente ¢ bien aportados en garantia.
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Baja del balance de los activos y pasivos financiercs

El tratarmiento contable de las transfersncias de activos financieros estéd condicionado por ia forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. 8ilos 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 activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
active obtenido menos cualquier pasive asumido, y el valor en libros del activo financierc, determinard asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los gue concurra un deterioro notorio e irecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de perdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacio de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en Ios que el prestataric tiene la obligacién de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y se continuara valorandolo con los mismos criterios ulilizados antes de la
transferencia. Por e contrario, se reconccerd contabfemente un pasivo financiers asociado, por un
importe igual al de ta contraprestacion recibida, que se valorara posteriormenie 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 incumpian los términos del contrate y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyc 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 la HC" o
“Valores aporiados como garantia por la HIC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustanciaimente los riesgos v beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuandoe no se hublese retenido el controt det mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flyjos de efectivo gue generan ¢ cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos v
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 adquieren.

Contabilizacién de operaciones

i, Compraventa de valores af contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operacicnes del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacidon. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del active del balance, segin su naturaleza y
el resuliado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe "Deterioro v resuliado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de institucionas de inversion colectiva, se entiende como dia de
gjecucion e de confirmacion de la operacion, aunque se desconoczca el nlmeros de participaciones o



acciones a asignar. La operacion no se valorard hasta gue no se adjudiquen éstas. Los impories entregados
antes de fa fecha de elecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance.

fi. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de a contratacion y hasta el
momentc del cierre de la posicidn o el vencimiento del contratc en los epigrafes "Compromisos por
operaciones fargas de derivados” o "Compromisos por operaciches cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segin su naturaleza y por ef importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultado por
operaciones con derivados” o “Vartacién del vaior razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liqguidade o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos condratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de ia cartera interior 0 exterior y del
activo o del pasivo, segdn su saldo, del balance, hasta la fecha de su tiquidacion.

iii. Adguisicion femporal de aclivos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con paclo de retrocesion, se registran
en el epigrafe “Vaicres representativos de deuda” de ia carlera interior o exterior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonabie que surjan en las adguisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe "Variacion del valer razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de ia cartera inferior {0 exterion”.

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

Cuando existen operaciones de contratos de fuluros, opcicnes y/o wamranis se registran en e momenio de
su contratacion y hasta el momenio del cierre de la posicion o el vencimienic det contratoc en los epigrafes
“Compromisos por operaciones fargas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas {cobradas} para el eiercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en ios eplgrafes "Derivados” de la carlera interior ¢ exterior del active (o pasivo] del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacién.

En el epigrafe "Deudores” del active del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en las mercades correspondientes para poder realizar operaciones en [0S mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resultados por
operacionss con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacidn o no de la liquidacién de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como censecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta fa fecha de su liquidacion,
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En aguellos casos en gue el contrato de futuros presente una liquidacidon diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en ia cuenta "Deterioro vy resuitado 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 la opcidn es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del active subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

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

Periodificaciones (activo y pasivoj

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
s& devengaran en el siguiente gjercicio. No inciuye 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 propio

Los instrumentes de patrimonio propio del Fonde son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonic. Se registran en e! epigrafe "Patrimonic atrbuido a participes o accionistas - Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas - Participes” del balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcién y reembolso, en funcidn del valor
liquidativo det dia de su solicitud. Dicho valor liguidativo se calcuia de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 268 de noviembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participas” del balance.

El resultado del ejercicio de! Fondo, sea beneficio o pérdida, v que no vaya a ser distribuido en dividendos
{en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas -
Fondos reembolsables atribuidos a patlicipes o accionistas — Participes” del batance. Al 31 de diciembre de
2012 y 2011, en el epigrafe "Patrimonio atribuldo a participes o accionistas — Fondos reemboisables
atribuidos a participes ¢ accionistas -~ Resultados de egjercicios anteriores” se recogen los resultados
(positivos o negativos} que se encontraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 y que s&
habian generado en ejercicios anteriores at gjercicio terminado en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas signfficatives utilizados, en su caso, por e Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:
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i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adguisicion se
reconocer, an su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del meétodo del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La pericdificacién de los intereses provenientes de
la carlera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversién” del active del balance. L.a contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
"ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

iil. Cormisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor det Fondo como consecuencia de la aplcacion a tos inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcion y reembolso se registran, en su casc, en el epigrafe "Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de perdidas v ganancias.

lLos ingresos que recibe ef Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
sopeortadas, de maners directa o indirectamente, se regisfran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones
retrocedidas a la IC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depdsilo asi como otros gastos de gestdn necesarios para &l
desenvolvimiento det Fondo se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacién”
de fa cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, iales como corretajes y comisicnes

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

ifi, Variacicn del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivade de variaciones del valor razonable de los activos y pasives financieros,
realizado o no realizado, se registra en ios epigrafes “Deterioro y resulfado por enajenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacion det valer razonable en instrumentos financieros”, seglin corresponda,
de la cuenta de perdidas v ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.0, 3.biiy 34}

iv. Ingrescs y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en fa cuera de pérdidas y ganancias,
y estd constifuido por sl gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesio
diferido.
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El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el dereche
a compensar las pérdidas fiscales, y no teriendo en cuenta las retenciones y pagoes a cuenta.

Ef gasto o ingreso por impuesto diferido, en casc de gue exista, se corresponde con el reconocimiento y fa
cancelacion de los pasivos y actives por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendienies de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

£n caso de que exisian derechos a compensar en gjercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un aciivo por impuesto diferido en ningdn caso y solo se reconoceran mediante ta
compensacion del gasio por impuesto cuando el Fondo genere resuitadas positives. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su Caso, se registran en fa cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuaniificacidn de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperades en el momenio de su reversion. En caso de
rmodificaciones en las normas tributarias, se producirédn los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

ia moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, lodos tos saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en "moneda exiranjera’”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando fos tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipe de cambio de contado &l mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda exiranjera a ia
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, debios y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias, para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de lz cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3 .g.4i).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora reatiza por cuenia del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articule 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para elio, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por ia independencia en fa
slecucion de las distintas funciones dentro de la scciedad gestora, ast como la existencia de un registro
regularmente actualizade de aguellas operaciones y actividades desempefiadas por ia sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés, Adicionalmente la sociedad
gastora debers disponer de un procedimiento inlerno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo vy a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado, Segln lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en fa
Comisién Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion scbre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacién e intermediacidn, comisionas
retrocedidas con origen en las instituciones da inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes

11



£l
F—
£
I s
o
oo
]

al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depositos y adguisiciones temporales de activos
manienidos con ef depositario v ef importe efective por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupe de la sosiedad gestora,

Cartera de inversiones financieras

£1 detalle de fa cariera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depositos en EECC”, "Derivados” e “Intereses de lz carera de inversion” se incluye como
Anexo, et 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 Furos
Inferior a | afio G.191.7G7.62
Comprendido entre 1 v 2 abos 1.164.9040.60
Comprendido entre 2 v 3 anos 140 880.09
16.437.488,31

Al 31 de diciembre de 2012, en el epigrafe “Cartera Interior — Valores representatives de deuda” del activo del
balance se incluyen 1.002 miles de euros correspondientes a adquisiciones temporales de activos (Deuda
Publica) cuya contraparte es la entidad depositaria.

Como consecuencia de las reduccicnes de los ratings que se han producido en los mercados durante el ejercicio
2012, at 31 de diciembre de 2012, el Fondo mantenia en cartera tiulos que representaban un 8,75% del total de
sit patrimonic en valores cuya calificacién crediticia se encuentra por debajo de ia definida en su Folleto. La
Sociedad Gestora habia decidido mantener [os mencionados titutos hasta su vencimiento, si bien, a la fecha de
formulacion de estas Cuentas Anuales, todos eiflos har sido liquidados correctamente.

Por otro lado, el saldo detf epigrafe "Otras cuentas de orden - Otros” de las cuentas de orden recoge, a titulo
informativo, el valor nominal de los titulos custodiados por iz entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1).

Los depdsitos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en la Nota 3.b.1 A continuacidn se
detalian los depositos con entidades de crédito mantenidos por el Fondo al 31 de diciembre de 2012, junto con
el interés qgue devengan y su vencimiento:

Tipo de
Entdad Divisa Euros Vencimiento Interés
Banco Santander, S A, Euro 350,000,00 17:10:2013 4.060%
Banco Bilbao Vizcava Argentaria. S A, Eurc 300.000.00 2271072013 4.00%
650.0060,60
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l.os valores y actives que integran la carntera del Fondo gue son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Banco Depositario BBVA, S.A. ¢ en tramite de deposito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7). Los valores
mobifiarios y demas activos financieros del Fonde no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna
clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercades secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legaimente habilitadas para el ejercicic de
esta funcién.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo estd dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicidn a las variaciones en los tipos de interés
y {ipos 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 cosficientes normativos que limitan dicha exposicion v cuyo control se realiza
por la sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el
Fondo:

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

La inversién en acciones o paricipaciones emitidas por una dnica HC, no podré superar el 20% del
patrimonio, salvo en las {IC cuya politica de inversién se base en la inversion en un dnico fondo.
Asimismo, la inversion total en HC 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 Fonde.

+ Limite general a |la inversién en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidas por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio def Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en ios que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo., Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo intemacional del que
Espafa sea miembro ¢ por cualquier ofro Estado que presente una calificacidén de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesges de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar et limite del 35%, en el folleto v en toda publicacién de
promocion del Fondo deberd hacerse constar en forma bien wvisible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiens intencion de inverilr 0 se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonic en valores
emitidos ¢ avalados por un ente de los sefalades en el articulo 50.2.b} del Real Decreto 1.082/2012,
serd necesario gue se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes vy que la inversion en valores
de una misma emision no supere &l 30% del activo del Fondo. Quedard ampliado al 25% cuando se
rate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado
por activos que cubran suficientemente fos compromiscs de la emision v que queden afectados de
forma privilegiada al reembolso del principal v af page de los intereses en el caso de situacion concursal
del emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las gue se supere el limite del 5%
no podra superar el 80% del patrimonio de! Fondo.

A astos efectos, {as entidades pertenecientes a un mismo grupo economico se consideran un Gnico
Smisor.
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Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podrd
superar & patrimonio neto del Fondo. Por exposicion tolal al riesgo se entenderad cualguier obligacién
actual o potencial que sea consecuencia de la wifizacion de instrumentos financieros derivados, entre
ios gue se incluirdn las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningln caso podran superar ef 10% del patrimonio del
Fondo,

La exposicién al riesgo de contraparte en derivados OTC se limila al 5% del patrimonio con cardcter
general y al 10% del patrimonio si Ja contraparte es una entidad de crédito con ciertas imitaciones.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédiio cuye importe esté garantizadoe por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolsc del principal e intereses y depdsites que
e Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% de! patrimonic del Fondo.

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

A estos efeclos, las entidades pertenecienies a un mismo grupo economico se consideran un unico
emisar.

Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los wvalores susceptibles de ser adquiridos no podrén presentar ninguna bmitacidén a su lbre
transmisién.

Quada prohibida la inversion del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra iener invertido mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. lgualmente, nc podra tener mas del
4% de su patrimonio invertide en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientas a un mismo
grupo.

Se autoriza la inversidn, con un limite m&ximo conjunto del 10% del patrimenio, en:

« Acciones y participaciones de I1C de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2008/65/CE, de 13 de julio domiciiiadas en paises no OCDE con clertas limilaciones.

« Acciones y participaciones de HC de inversidn libre v de IIC de IIC de inversién libre
espafolas.

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

Fl Fondo debera mardener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio caleulado sobre
ef promedio mensual del Fondo.
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«  Obligaciones frente a terceros:

Fl Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plaze no supenor a un mes, o por adguisicion
de activos con pago aplazado, con [as condiciones que eslablezca la Comisidn Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los debitos contraidos en la compra de actives
financieros en el periodo de liquidacion de la operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

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

Riesgo de crédito

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

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirliese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversién en ofras instituciones de Inversion Colectiva con
iiquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por elio, ta sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimientc de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes,

Riesgo de mercado

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

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija confleva un resgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para actives a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversidn en actives denominados en divisas distintas del eure confleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversién en instrumentos de patrimonio conileva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte,
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacidén o expropiacion de actives o imprevistos de indole politico que pueden
afectar af valor de las inversiones, haciéndolas mas voldtiles.

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

. __Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2012, la composicion del saldo de este capitulo del balance es [a siguiente:
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{Cuentas en el depositario:

%Banco Depositario BBVA, S AL (cuentas en euros) 5G0.868.52
590.868.52

l.os saldos positivos de las principales cuentas corrientes en euros mantenidas por el Fonda han devengado
hasta el 15 de julio de 2012 un tipo de interes anual equivalente a 0,75 puntos porcentuales (0,50 puntos
porcenfuales desde e! 16 de julio de 2012), revisable y liquidable trimestralmente.

6. Participes
Al 31 de diciembre de 2612 v 2011, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por paricipaciones de iguales
caracteristicas, representadas por certificados nominativos, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios

un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2012 v 2011, el calculo del valor de cada paricipacién se ha efectuado de la siguiente
manera;

Furos
31-12-2012 31-12-2011

Patrimonio afribuide a participes o zccionistas det Fondo

. L 11.719.043,29 11.875.663,57
al cierre del ejercicio '

Valor liquidativo de [a participacién 22,03 21,65
N Participaciones 531.856,83 348,653 .42
N° Participes 389 407

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversion no debe ser
inferior 8 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afo para lievar a cabo fa reconstitucion permanente del
numero minimo de participes.

Al 31 de diciembre de 2012, Bilbao, Companiia Andnima de Seguros vy Reaseguros, 5.A. mantenia una
participacion significativa del 85,08% dei patrimonio del Fondao.

7.  Otros gastos de explotacidn

Segun se indica en la Nota 1, la direccidn y gestion del Fondo estén encomendadas & su sociedad gestora. Por
gste servicio, duranie los ejercicios 2012 y 2011, el Fordo ha devengado una comision del 0.60% anual,
calculadz sobre el patrimonio diario del Fondo v que se satisface mensualmeante.

La entidad depositaria del Fondo {(véase Nota 1} ha percibide una comisién del 0,08% anual calculada sobre of
patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2012 y 2011, que se satisface trimestralmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestidn y depdsite sobre la parie de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenacientes af
Grupo Catalana Occidente, no supera los limites maximos legales establecidos, Adicionalmente, el nivet maximo
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de comisiones de gestion y depdsito que soporia, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones
de inversion colectiva gestionadas por entidades no penenecienties al Grupo Catalana Occidente, no supera los
Hmites establecidos a tal efecto en su Folieto.

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

La Orden EHA/S86/2008, de 5 de marzo, que desarrolia el Real Decrete 1.082/2012, de 13 de julio, por & que se
reglamenta 1a Ley de Instituciones de inversidn Colectiva, tiene por objeto la concrecidn y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversidn Colectiva. Las principales funciones son:

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

2. Comprobar que las operaciones realizadas han respetade ivs coeficientes vy criterios de  inversidn
establecidos en la normativa vigente.

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

4,  Conirastar con caracier previo a la remision a la Comision Nacional det Mercado de Valores, la exactiiud,
calidad y suficiencia de la informacidn publica periddica del Fondo.

5. Verificar que los procedimientos de comercializacion establecidos por ia sociedad gestora del Fondo
cumplen con {a normativa aplicable.

8. Custodia de todos los valores mobifiarios y demas activos financieros gue integran el patrimonio del Fonda,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso ia responsabilidad
derivada de |a realizacién de dicha funcidn.

7. Comprobar que las fiquidaciones de valores y de efeclivo son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de liquidacion que rijan los correspondientes mercados.

8. Asegurar que las suscripciones y reemboisos cumplen con los procedimientos establecidos en el folleto del
Fondo asi como en la legislacion vigente.

incluido en el saldo del epigrafe “Ctros gastes de explotacidn — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
gjercicio 2012 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales det Fondo, por un
importe de 4 miles de eures (4 mites de euros en ef gjercicio 2011).

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el Fondo no tenia ningin importe significativo pendiente de page a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2012 y 2011 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los imites legales de apiazamiento.

Situacion fiscal

El Fondo fiene abiertos a Inspeccidn por parte de {as autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2008 y siguientes.
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Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Plblica en concepto de retenciones y/o ofros saldos pendientes de devolucidn del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe no significative. En particular, respecto al saide del ejercicio
2012, aplica lo establecido en el Real Decreto-Ley 12/2012, de 30 de marzo.

No existen diferencias significativas entre el resultade contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacidn de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es def 1% {Real Decreto Legisiativo 4/2004, de 5 de marzo).

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en ef epigrafe “impuesto sobre beneficios” de ia
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepte de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, def efecto
de la compensacién de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
gue el Fondo obtenga resuliados negativos {véase Nota 3-h}.

El Real Decreto-Ley /2011, de 19 de agosto, ha infroducido una serie de modificaciones iributarias con efectos
para los periodos impositives que se hayan iniciado a partir del 1 de enero de 2012, En concreto, en el caso de
existir bases imponibles negativas, se amplia el plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los
beneficios futures de quince a dieciocho ejercicios. en determinadas condiciones.

Los Administradores de la sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccion del Fondo, surian pasivos
adiciohales de imporiancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del gjercicic no se ha producide ningun hecho significativo ne descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2012

FONBILBAO CORTO PLAZO, FONDO DE INVERSION

Divisa Descripcion Euros

EFUR | BONOICO4, 501201 3-09-1C 511.608,86
EUR | BONOFADE4.402013-09-17 512.120.78
EUR | BONO{ICO3 .88/2013-05-16 127.693.11
EUR | BONOJICO3,7512013-07-15 152.420.46
EFUR i BONOIESTADO ESPANOLID,582015-03-17 140.880.,09
EUR i BONOIGEN. CATALUNAIL,142013-02-11 %04.543,40
FUR | LETRA{TESORO PUBLICOR2,6112013-G9-20 411.735.20
EUR | LETRATESORO PUBLICO2.602013-12-13 547.130.,45
EUR | BONOIREDESA4,752013-09-18 581.759.72
EUR | BONOBANKINTER|1,162013-01-13 248.579.4%
EUR | BONORBVAID,632013-01-22 §49.052 84
EUR I BONOBSANTANDERICA62013-01-18 799.563,03
EUR |REPOIBDEPOSIT.BBVA, S A|0,152013-01-02 1.002.502.67
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda | 6.779.590,16
EUR | BONOVOLKSWAGENS882014-01-15 544.930.21
EUR | BONORABOBANKI4,382014-01-22 3$59.970.39
EUR | BONOIUBS AG5.2512013-09-03 531.067.61
EUR | OBLIGACIONBAYERYSCHER.882013-09-19 H08.184.78
EUR | BONOICREDIT SUISSEQD,822013-01-07 850.560.69
EUR | BONOIENI SPA4,632013-04-30 563.184.47
TOTAIL Cartera exterior- Valores representativos de deuda | 3.657.898,15




Fonbilbao Corto Plazo, Fondo de Inversion

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

Et Fondo invierte en renta fija a corto plaze emitida por entidades, tanto piblicas como privadas, con el objetivo
de obtener rentabilidades estables en el tiempo. Asl, ia rentabilidad del fondo vendra dada por la evelucién de
los tipos de interés a corto plazo menos los gastos de gestion. Fondo ideal para inversores que nc quieran correr
riesgos.

Evoiucién de ios negocios {(mercados), situacion del Fondo y evolucién previsible.

Este Ultimo afic 2012 ha estado marcado por un deterioro sin precedentes de la crisis soberana eurcpea. En los
primeros meses del afio, la dificil situacidn de Grecia volvid a ser el centro de ia atencitn y fue parcialmente
resuelia con la aprobacion de un segundo rescale para el pais y la reestructuracion de su deuda pablica en
manos de inversores privados. Sin embargo, la calma durd poco tiempo y los elevados déficits puablicos
registrados en 2011 por las economias periféricas, provocaron que se incrementaran las dudas sobre si seria
posible cumplir con los objetivos de reduccion del déficit fiseal pactados con la CE para 2012, Este hecho
provoct un empeoramiento de fa situacién, gue fue agravandose hasta finales del segundo {rimestre. En junio v
julio los jefes de gobiemno de la UE llegaron a un acuerdo para ia creacidn del supervisor bancario europec unico
y eliminar fa “seniority” (preferencia sobre el resto de acreedores) de las ayudas que en el futuro pudiera otorgar
el Mecanismo Europeo de Estabilidad (MEDE o “ESM"). Adicionalmente, se acordd gue los paises que
solickasen ayudas para recapitalizar a sus bancos no se verian sometidos a un programa de vigilancia de la
“troika”, aunque si deberian atenerse a los compromisos de reduccion del défici fiscal y de deuda pablica con la
Comision Eurcpea mediante la firma de un “Memorandum de Entendimiento” (MoU}. A pesar de todas estas
medidas la tension siguid creciendo en los mercados financieros.

La incertidumbre no se redujo hasta finales de julio, momento en el que &f presidente del Banco Central
Europeo, Mario Draghi, declaré a la prensa que estaba dispuesto a flevar a cabo lo que fuera necesario para
evilar la quiebra del euro. Asi, en la reunion del BCE de principios de agosto, el banco central anuncio ia
elaboracion de un nuevo programa de compras de deuda publica con el objetivo de reducir los elevados costes
de financiacion de las economias periféricas v eliminar de forma definitiva el riesgo de ruptura del euro.
Posteriormente, se conocid que la condicidn necesaria para gue los paises pudiesen acceder a ias ayudas del
BCE seria fa solicitud previa de ayudas a los fondos europeos (EFSF y ESM) v comprometerse a la aplicacion
de nuevas medidas de ajuste. Los efectos del anuncio de este nusvo mecanismo fueron muy positivos v las
primas de riesgo de Espafia e talia se redujeron considerablemente.

En la ultima parte del afio, de nuevo la “tragedia griega" volvid a centrar la atencion de los medios. Asi, a
mediados de noviembre el pais se enconiraba en una sitwacidon insostenible y en diciembre la UE vy el FMI
Hegaron a un acuserdo para aprobar un nuevo tramo de ayudas publicas para evitar la quiebra del pals. Por
aliimo, en Europa, en ia Oitima parte del afo, la dimisién del primer ministro #aliano, Mario Monti, tras perder el
apoyo en el paramento de! partido poiitico de Silvic Berlusconi, fue el acontecimiento que mas destacd.
Finalmente, a nivel internacional, la victoria de Barack Cbama en las elecciones presidenciales de noviembre v
las negociaciones entre republicanos y demdcratas para evitar los efectos del “precipicio fiscal” (incrementos de
impuestos v recortes de gastos por valor de 600.0060 Mill. de ddlares) han marcado la evolucidn de los mercados
financieros durante los Climos meses del afio.
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Por otro lado, cabe destacar que en Espafia este afic ha sido extremadamente duro. En 2012 el gobierno de
Mariano Rajoy ha implantado tres reformas del sistema financiero nacional, ha obligado a realizar dos test de
estrés al sector bancario, ha solicitado ayudas a la Unién Europesa por valor de hasta 160.000 Mill, de euros para
recapitalizar el sistema financiero previa firma de un "Memorandum de Entendimiento”, ha forzado la creacién de
un “banco malo” y ha presentado medidas de ajusfe del déficit fiscal y subidas de impuestos por un vaior
superior a 40.000 Mill. de euros. En este afio, la agencia de rating Standard & Poor's ha rebajadoe la calificacidn
de la deuda plblica espafiota en dos ocasiones desde A hasta situarla en BBB-, un escalén por encima de!
rating de "bono basura”.

A nivel macroecondmico la situacion ha sido muy negativa y las perspectivas son complicadas. Se espera que
en el ditimo trimestre det afo la economia se contraiga con fuerza y que en términos anuales el PIB caiga un -
1,9%. En 2013 se espera que todavia se mantenga la recesion, aungue e gobierno prevé que en el tercer y
cuano trimestre del aho podria registrarse un ligero crecimiento econdmiceo.

Al complicado entomo presente en Espafia, se afiade el moderado crecimiento que estd experimentando la
economiaz de Estados Unidos y la ausencia de la recuperacion del empieo del pais, el enfriamiento del
crecimientc en China y otros paises emergentes, y las dificultades gue siguen experimentande otros paises de la
Unién Europea como Grecia y Porfugal.

Tipos de interés:

En su reunian de principios de septiembre, el Banco Central Europeo presentd un nuevo programa de compras
de deuda plblica para reducir los elevados cosies de financiacion de las economias periléricas europeas.
Posteriormente, en su reunion de octubre, Marie Draghi sefiaié que el programa OMT (asi se conoce al
programa de compras por sus siglas en inglés) se encuentra disponible para los paises gue lo soliciten previa
peticién de un rescate a la Union Europea. Finalmente, el banco central nc ha realizado cambios en el tipo de
interés de referencia para la zona euro a lo largo del cuatrimestre, El tipo de interés ha cerrado el ano en el
0,75%.

Por su parte, ia Reserva Federat no ha realizado cambios en el fipo de interés de referencia para la economia
americana a lo largo def cuatrimestre. Sin embargo, ante el moderado crecimiento de la economia y la debilidad
persistente en el empleo americano, fa “Fed” anuncid en su reunion de diciembre una nueva ronda de compras
de deuda plblica ¢ "QE3". Adicionaimente, la Reserva Federat fijé objetivos numéricos para su politica y anuncid
gue los {ipos de interés se mantendran excepcionalmente bajos mientras la {asa de paro del pais continue por
encima del 8,5%, las previsiones de inflacidén a 1y 2 afics no superen & 2,5% vy las expectativas de inflacion a
largo plazo sigan contenidas.

FPor otro lade, los costes de financiacion de las economias perifericas suropeas, entre ellas Espafia e italia, se
han reducido con fuerza en este Gitimo cuatrimestre. Las diferentes medidas anunciadas por el Banco Centrad
Europeo v la reciente mejora de la conflanza en los mercados de deuda publica han propiciade una rebaija
significativa de las “primas de riesgo” de ambos paises, Asi, |a rentabilidad de ia deuda publica espafiola a diez
ahos termind 2012 en el 5,26%, lejos de los maximos alcanzados a finales de julio del 7,62%. Adicionalments, la
‘prima de riesgc” frente a la deuda alemana del mismo plazo ha cerrado el cuatrimestre en los +395 puntes
basicos, significativamente por debajo de los +638 pbs, aungue todavia lejos de niveles sostenibles a largo
plazo.

Previsiones:

En ta primera sesion de 2013 las bolsas americanas y eurcpeas experimentaron subidas destacadas. El acuerdo
atcanzado durante ia madrugada del primer dia del afo, entre democratas v republicanos, para evitar los
principaies efectos del "precipicio fiscal”, por o menos hasta febrero, fue recogido con alzas significativas. Sin
embargo, algunoes analistas sefialan que el haber retrasado la negociacién hasta febrero, coincidiendo con la
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revisian limite de endeudamienic del pais (techo de deuda} aicanzado ef pasado 31 de diciembre, podria
provocar que 1as tensiones y la volatilidad vuelvan a afectar negativamente a los mercados financieros.

Por otra parte, en este nuevo afic, ademas de las negociaciones y acuerdos gque se produciran en Estados
Unides, en Europa también se espera gue ocurran aconlecimientos relevantes. En primer lugar, habra
elecciones en lialia durante e! mes de febrero y en octubre tendran lugar en Alemania, lo que podria influir de
forma directa en las decisiones que puedan tomarse a nivel europeo. En segundo lugar, se espera que & lo fargo
de 2013 se trabaje en ios acuerdos aicanrados en ia reunion de jefes de gobierno de la Union Europea de
noviembre, En la reunidn se acordd trabajar en las bases para una mayor infegracidn europea, la elaboracién del
marco regulatorio para la entrada en vigor del supervisor bancario Unico en 2014 y la creacion de un Mecanismo
Unico de Liquidacion de entidades financieras a nivel europeo.

Adicionalmente, las economias europeas se enfrentan a un afio en el que las estimaciones de crecimiento
econdmico san débiles, especialmente en Espafia y otras economias periféricas. Asi, la evolucion de las primas
de riesgo v la confianza volveran a depender de las actuacicnes que lleven a cabo los poiiticos, tanto eurcpecs
como americanos. Sin embargo, en el caso de que los datos macroecondmicos sean mejores de lo esperado v
las decisiones politicas se dirjan a resoclver los diferenies problemas de ambas regiones, la volatilidad y ia
inceriidumbre podrian reducirse rapidamente provocande una importante mejora de los mercados financieros.
Dado et entorno descrite, se mantendran fos criterios de maxima prudencia, tantc en la calidad crediticia de ios
emisores de renta fija, como en los plazos de inversion. Examinando cuidadosamente cada uno de los riesgos
gue puedan ser incorporados a ia cartera del fondo.

Dada su actividad, el usc de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a ta consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestidn de los riesgos de precio,
crédito, baquidez v rlesgo de flujos de cala de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa
vigente {Ley 35/2003, Real Decreto 1.309/2005 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisidn Nacionat
del Mercado de Valores) asi como a la politica de inversidn establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio
Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memeria.
investigacion y desarrollo

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

Adquisicién de acciones propias

No aplicable.



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

Getxo. 21 de marzo de 2013

El Secretario del Consejo de Administracion

IFdo.: D). José Marfa Zubiria Azaola

El Presidente del Consejo de Administracion

{:qu,: B Joﬁiu%ggawcro Alvarez Juste ;
e syt e i I K\
MM”"‘“’MM_
Consejeros

Fdo.: PP Elena Nabal Vicuiia

Fdo.: D. Javier ‘:FC{'yj\‘x%\\/iaiziegu 1 Oiate
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ANEXO |

TIMBRE

Fonbilbao Acciones. Fondo de Inversion

27 folios de papel timbrado clase 8. numeros det
(4044241 al 14044267, ambos inclusive

27 folios de papel tmbrado clase 8% ndmeros del
O 4044268 al (1. 4044294, ambos inclusive

27 folios de papel umbrado clase 8% nameros del
OL4044 187 al 0L4G44213, ambos inclusive

27 folios de papel timbrado clase 8% nimeros del
014044214 al 01 4044240, ambos inclusive

Fonbiithao Corto Plazo, Fondo de Inversion

26 folins de papel timbrado clase 8% nimeros del
014044161 al 0] 4044186, ambos inclusive

26 folios de papel tmbrado clase 8% nimeros del
014044083 al GL40447108, ambos inclusive

26 folios de papel timbrado clase 8. nameros del
014044109 al 014044134, ambos mnclusive

26 folios de papel timbrado clase 8. nimeros del
014044135 al 0L4044160, ambos inclustve

Fonhilbao Furobolsa, Fando de Inversiéon

27 folios de papel timbrado clase 8%, nameros del
014044933 al 0OL.4044901, ambos inclusive

27 folios de papel tmbrado clase 8. nimeros del
014044908 al 0F40344934, ambos mnclusive

27 folios de papel umbrado clase 8 nimeros del
014044881 al 01 40449G7. ambos inclusive

27 folios de papel timbrado clase 8% nimeros del
014044854 3] O1L.4044880, ambos inclusive

Fonbilbao Global 30, Fondo de Inversion

30 folios de papel timbrado clase 8%, nameros del
014044385 al 0L 40444 14 ambos inclusive

30 folios de papel timbrado clase 87, numeros del
014044355 al 014044384, ambos mclusive

30 folios de papel timbrado clase 8. nimeros del
0L4044325 al 014944354, ambos inclusive

30 folios de papel timbrado clase 8% nimeros del
014044295 al 014044324, ambos inclusive

Fonbhilbao Internacional, Fondo de Inversion

28 folios de papel imbrado clase 8%, nimeros del
(14044499 al 014044526, ambos inclusive

28 folios de papel umbrado clase 8%, nimeros del
01.4044471 al 014044498, ambos inclusive

28 folios de papel timbrado clase 8% minieros del
GLAOG4415 al 014044442, ambos inclusive

28 folios de papel timbrado clase 8% nimeros del
014044443 al 014044470, ambos inclusive

Fonbilhao Mixto, Fondo de Inversion

28 folios de papel umbrado clase 8%, ndmeros del
014044826 al 014044853, ambos inclusive

28 folios de papel timbradoe clase 8% nGmeros del
OLA4044798 al 014044825, ambos inclusive

28 folios de papel timbrado clase 87 numeros del
GL4044770 al 1. 4044797, amhos inclusive

28 fohos de papel timbrado clase 8% nimeros del
014044742 al 014044769, ambos inclusive

Fonbilbao Renta Fija, Fondo de Inversion

26 folios de papel umbrado clase 8% numeros del
014044605 al 014044630, ambos inclusive

26 folios de papel timbrado clase 8*, nimeros del
01 4044579 at 014044604, ambos inclusive

26 folios de papel umbrade clase 8°. ntmeros del
OL4044553 al 014044578 ambos inclusive

26 folios de papel imbrado clase 8% numeros del
OL4044527 ab 014044552, ambos inclusive




