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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Fonbilbao Eurcbolsa, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo), por encargo del
Consejo de Administracion de Seguros Bilbao Fondos, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, 8.A. (en adelante, Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales del Fondo, que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2013,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores de su Sociedad
Gestora son responsables de la formulacion de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el marco
normativo de informacion financiera aplicable (que se identifica en 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 opinidn 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 realizacidn de pruebas seclectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacidn, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estdn de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta
de aplicacion,

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la sitnacion financiera del Fonde al 31 de diciembre de
2013, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacidn financiera que resulta de
aplicacién y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestidn adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucion de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales
del ejercicio 2013. 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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CLASE 8°

FONBILBAOC EUROBOLSA, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

CLB257785

{Euros)
ACTIVO 31-12-2013 31-12-2012 (9 PATRIMONIO ¥ PASIVC 31-12.20M3 31122042 (1
ACTIVO NO CORRIENTE - . PATRIMONIO ATRIBLHDO A PARTICIPES O 46,403.113,85 40.285.074,05
ACCIONISTAS
inmovilizade intangible - - Fondes reemboisables atribuidos a 46.403.113,85 40.285.074,05
participes o acclonistas
inmovilizade material - - Capitai - -
Bianes inmuebies de uso propio - - Barticipes 46.665.516,69 42.800.637,22
Mobiliario y enseres - - Prima de emision - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas 1.808.933,77 1.808.933,77
ACTIVO CORRIENTE 46,485,625,01 40.365.635,69 (Accionaes propias} - -
Dewudores 300.032,80 380.064,74 Resultados de gjercicios anteriores (B.677.119,67} (B.677. 119,67}
Cartera de inversiones financleras 42.622.335,45 37,648.254,38 Oiras aporiaciones de socios - -
Cartera interior 6.069.697,05 7.878,267,27 Resultado del ejercicio 6.605.783,06 426362273

Valores representativos de deuda - 2.747.054 B3 (Dividendo a cuenta) - -

Instrumentos de patrimonio 8.069.697.05 5.131.212,44 | Ajustes por cambios de wvalor en - -

inmovilizado material de use propio

Instituciones de inversitn Colectiva - - Qtro patrimonio atribuido - -

Depdsitos en EECC - -

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE . -

Otros - - Provisiones a largo plazo M .
Cartera exterior 36.552.638,40 20.760.987,11 Dewdas a largo plazeo N u

Vatores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferido - -

ingtrumentos de patrimonio 36.552.638 40 20.769.987,11

Instituciones de Inversién Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 82.511,18 70.561,64

Depésitos en EECC - - Pravisiones a corto plazo - -

Derivados - - Deudas a corto plazo - -

Otros - Acreedores 82.511,16 70.561,64
Intereses de la cartera de inversion . Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litiglo u Darlvados . M

Periodificaciones B - Periodificaciones - N
Tegoreria 3.473.256,96 2.337.286,57

TOTAL ACTIVO 46,485.825,01 40.365.635,60 TOTAL PATRIMONIO ¥ PASIVO 46.485,625,01 40.365.635,60
CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISC

Compromisos por operacionss largas de
derivados

Compromisos por cperaciones coras ge
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por la 10
Valores aportades como garantia poria HC
Valores recibidos en garantia perla G
Capital nominal no suscrite ni en circulacion
(SICAV)
Pérdidas fiscales 2 compensar
Ctros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

19.994.866,10

26.118.833,40

18.463.474,17
1.531.391,93

241.448.010,08
4.670.823,32

19.994.866,10

26.118.833,40

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

{*} Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

del balance al 31 de diclembre de 2013.
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CLASE 8F

FONBILBAO EUROBOLSA, FONDO DE INVERSION

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

{Euros)
2013 2012 (%)

Comisiones de descuento por suscripciones ylo reembolsos - -

Comisienes retrocedidas a la liC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion (786.576,71) {695.630,45)
Comisidn de gestion {745.358,05) (658.667.88)
Comision depositario {34.073.52) {30.110,56}
ingreso/gasto por compensacian compartimento - -

Otros (7.145.14) (6.851,91)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enqjenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (786.576,71) (695.630,45)
Ingresos financieros 1.167,889,35 1.264.449,53
Gastos financieros - -
Varlacion del valor razonable en instrumentos financieros 6.179,627,07 4.160.590,48

Por operaciones de la cartera interior 1.074,430,63 (10.817.07)

Por operaciones de la cartera exterior 5.105.196,44 4.171.407 49

Por operacionss con defivados - -

Ciros - -
Diferencias de cambio - -
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 77.532,51 {465.786,83)

Deterioros - -

Resuitados por operaciones de ia carters interior (338,51} {51.880.56)

Resullades por operaciones de la cariera exterior 77.869,02 {413.897.27)

Resuitados por operaciones con derivados - -

Qires - -
RESULTADO FINANCIERO 7.425.058,93 4.959.253,18
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 6.638.482,22 4.265,622,73
impuesto sobre beneficios {32.608,18) -
RESULTADO DEL EJERCICIO 6.605.783,06 4.263.622,73

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de ia cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013,
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CLASE 82

FONBILBAO EUROBOLSA, FONDO DE INVERSION-

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

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados et 31
de diciembre de 2013 y 2012:

Euros
2013 2012 ()
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 6.605.783,08 | 4.263.622,73
Total ingresos v gastos imputados directamente en el patrimonic atribuido a participes o acclonistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias " .
Total de ingresos y gastos reconocidos 6.605.733,06 | 4.263.622,73

(*} Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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CLASE 8-

Fonbilbao Eurobolsa, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

1. Reseiia del Fondo

Fonbilbac Eurcbolsa, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituyd el 3 de diciembre de 1998 bajo la
denominacidn de Fonbilbao Eurobolsa, Fondo de Inversion Mobiliaria. Con fecha 5 de febrero de 2004 el Fondo
cambié su denominacién por la actual. Ef Fondo se encuentra sujeto a le dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instifuciones de Inversion Colectiva, en o dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
juite, por el gue se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 1.687, en la categoria de armonizados conforme a la definicion establecida en el articulc 13 dsi
Real Decreto 1.802/2012.

El objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del piblico para gestionarlos e invertiros en
bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingenclas de naturaleza medicambiental que
pudieran ser significativos en relacidn con el pattimonio, la situacidn financiera vy ios resultados del mismo. Por
este motive no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacidn de cuestiones medioambientales.

L.a politica de inversidn del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicidn
del publico en el registro correspondiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valorss.

Segln se indica en la Nota 7, la direccién y administracién del Fondo estan encomendadas a Seguros Bilbac
Fondos, Sociedad Gestora de instituciones de Inversion Colectiva, S.A., entidad perteneciente al Grupe
Catalana Occidente.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Banco Depositario BBVA, S .A. {Grupo Banco Bilbao Vizcaya
Argentatia), entidad depositaria del Fondo (véase Nota 4).

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a} Imagen fiel

Las cuenias anuales han sido obfenidas de los registros contables del Fondo vy se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera qgue resulta de aplicacion al Fondo, gue es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colective,
que constituye ¢l desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal



b)

d

GLASE 8

especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fie! del patrimonio v de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2013 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales deil Fondo, gue han sido formutadas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentrant pendientes de su aprobacion por el Consejo de Administracion de la mencionada sociedad
gestora {véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin camblos.

Principios contables

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

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

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

En todo caso, las inversiones det Fondo, cualquiera que sea su politica de inversidn, estan sujetas a ias
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversidn en valores (véase Nota 4}, lo que puede
provocar gie el valor liquidativo de la participacion fluctie tanto al alza como a la baja.

Comparacion de la informacién

ta informacion contenida en estas cuenias anuales relativa al ejercicio 2012 se presenia Unica vy
exclusivamente, a efectos comparativos, junio con la informacion correspondiente al gjercicia 2013.

Agrupacién de partidas

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

Cambios de criterios contables

Durante el ejercicic 2013 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2012.

OLB257790
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CLASE 87

f) Correccion de errores

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

Normas de registro y valoracién

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

a) Clasificacidn de fos instrumentos financleros a efectos de presentacién y valoracion

i. Clasificacion de los activos financieros

l.os actives financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:

- Tesorerla: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liguidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
o en case conirario, la entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, lag
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fonde mantenga en una institucidn financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, e efective recibide por el Fondo en concepte de garaniias
aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se componeg, en suU caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
come “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, que devengan una remuneracion consistenie en un interés, implicito o explicito,
establecido contraciuaimente, e instrumentados en titulos 0 en anotaciones en cuenta, cualquiera
gue sea ei sujeto emisor,

+ Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la nafuraleza de instrumentos de capital para el
emHsor.

« Instituciones de lnversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

« Depositos en entidades de crédito (EECC). depdsitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos gue se recogen en &l epigrafe "Tesoreria’.

+ Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que ef Fondo fiene contratados, asi como los denivados implicitos
incorporados, en su ©aso, en los productos estructurados mantenidos por ! Fondo.
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CLASE 8

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

s Intereses en la cartera de inversién: 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 ¢aso, vy a ios meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico v, en todo caso, de aguellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, &l efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito v
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 vaioracion como “Partidas a cobrar’,
Las pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su casg,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de Instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

L.os pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por prestamos
recibidos y ofros débitos, asl 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
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas vy el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que ef Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productes estructurados manteridos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

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

- Acresdores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
eplgrafes, inchuidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Debitos y partidas a
pagar”.
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b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Raconocirmiento y valoracion de los activos financleros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidn 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 transaccidn), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operaci6n. 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
del fipo de interés efectivo. No obstante, st el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquelias partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

l.os activos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la fransaccién), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la dltima figuidacion se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posferiormente, los activos se
valoran por su vaior razonabie, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas vy
ganancias {véase apartado 3.g./).

£n todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atenderd a fo siguiente:

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

- Valores no admitidos adn a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizacionas de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones antetiores, teniendo en
cuenta factores comao las diferencias en sus derechos econdémicos.

- Valores representafivos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
active y siempre vy cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacién, ef valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambic significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de Hesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacidn, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y vaioracion de opciones,
en su ¢aso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacidn de tipos de interés y de riesgo de crédito det emisor),

- Valores representiativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que Iguafa el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda plblica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicidn de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se caicula tomando como referencia el valor
tedrico contable gue corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
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participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, qgue hubieran
sido identificadas v calculadas en el momento de la adquisicién, y que subsistan en el momento de la
valoracion,

- Depositos en entidades de crédito y adguisiciones temporaies de activos: su valor razonable se calcula,
generaimente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento intemo de Ja inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como ias condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de credito de la entidad.

- Acciones o participacionas en otras instituciones de inversidn colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no exisiir, se utilizara el dltimo valor fiquidative
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sisterna multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo,
Para las inversiones en IIC de inversion fibre, 1IC de 1IC de inversion libre e 1IC extranjeras similares, segln
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Insirumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liguido o se frate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaierales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacion de métodes o modelos de
valoracidon adecuados v reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisidn Nacional del Mercado de Valores,

En el saldo del epigrafe "Otras cusntas de orden — Ctros™ se recoge, a titule informativo, el valor nominal de
los titulos de la cartera def Fendo.

if. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Debitos y partidas & pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contraric ser2 &l precio de la transaccién}
integrando los costes de transaccidn directaments atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose ios intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efective. No
obstante, si el efecte de no actualizar los flujos de efectivo no es significative, aguellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afic se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su "valor razonable” (que salvo evidencia en
comtrario sera el precio de la transaccion} inctuyendo 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 cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.ii).

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

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

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialimente a terceros — caso de fas ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recempra por su valor razonable en la
fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se dara de baja dei balance. La diferencia entre la
contraprestacién recibida neta de los costes de transaccidn afribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cuaiquier pasive asumido, y ef valor en libros del active financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja fos activos en fos que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversién con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retlenen sustanciaimente los riesgoes v beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precic fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos -, et activo financiero transferido no se
dara de baja dei balance vy se continuara vaiorandole con los mismes criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el confraric, se recongcera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara postetiormente & su coste amortizado.

Tampoco se darén de baja los activos financieros cedidos en el marce de un acuerdo de garantla
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derechc 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 garantla por la IIC" o
“Valores aportados como garantia por la HIC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance,

3. Sini se transfieran ni se retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociades al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo,

De acuerdo con o anterior, los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustanciaimente a terceros los riesgos y
heneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sole se dan de baja del balance
cuando se han extinguido Ias ebligaciones gue generan ¢ cuando se adquieren.

d} Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

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

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
sjecucién el de confirmacion de la operacién, aunque se desconczca el nimero de participaciones o
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acciones a asignar. La operacién no se valorard hasta que no se adjudiquen éstas, Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicidn o el vencimiento del contrato en los epigrafes "Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segiin su naturaleza y por el importe nominal comprometide.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultado por
operaciones con derivados” o "Variacion del valor razonabie en instrurnentos financleros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias gue resultan como consecuencia 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 y del
activo o del pasivo, segan su saldo, del batance, hasta la fecha de su liquidacién.

iii, Adquisicion temporal de activos

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

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

iv. 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 contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segtn su naturaleza y por el imporie nominal comprometido.

las primas pagadas {cobradas) para el ejercicio de las opciones vy warrants se registran por su valor
razonabie en os epigrafes "Derivados” de la cartera interior o extetior del activo (o pasivo) del balance, en ia
fecha de ejecucion de la operacion.

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

En los epigrafes “Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados®, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacién de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuertas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion,
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En aquellos casos en gue el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabifizardn en la cuenta “Deterioro y resultado por enagjenaciones de instrumentos
financiercs - 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 activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liguidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efective, ef valor razonable de estos se
registra en el epigrafe "Valores recibides en garantia por la IC" de las cuentas de orden. En case de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacion de devolverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesorerfa”
del halance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propio

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

Las participacicnes del Fondo se valoran, a sfectos de su suscripcién y reembolso, en funcion del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidative se calcula de acuerdo con los criterios estabiecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembelsos se abonan y cargan, respeclivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participss o accionistas — Fondos reembolsabies atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

El resultado del gjercicic del Fondo, sea beneficio o pérdida, v que no vaya a ser distribuido en dividendos
{en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonic atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables afribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2013 y 2012, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembalsables
afribuidos a participes o accionistas — Resultados de ejercicios anteriores” se recogen lps resultados
(positivos o negativos) que se encentraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 v que se
habian generado en ejercicios anteriores al gjercicio terminado en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

Los infereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemante en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
fipo 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, i.a periodificacion de los intereses provenienies de
la cartera de actives financieros se registra en el epigrafe "Cartera de Inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversion® del active del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
"Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

ii. Comisiones y conceplos asimilados

Los ingresos generados a faver dei Fondo como censecuencia de ia aplicacion 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 y/o reemboisos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Las comisiones de gestion, de deposito asi como ofros gastos de gestidbn necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente afribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones

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

jii. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros
El bensficio o pérdida derivado de variaciones del valer razonable de los activas y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultade por enajenaciones de

instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segGn corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias def Fondo (véanse apartados 3.b.1, 3.b.ii y 3.).

iv. Ingresos y gastos no financiercs

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios
El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto & reconocer en la cuenta de perdidas y ganancias,

y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.
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El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liguidacionas fiscales de! impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, v no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimienta vy la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniaies. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasives por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de gue existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por perdidas fiscales, estos no dan
iugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningln caso y s6lo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuande el Fondo genere resultados positivos. Las perdidas fiscales
que pueden compensarse, en su casc, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

Conforme al articulo 2 de la Norma Foral 1/2012, de 28 de febrero, de Vizcaya por la que se aprueban
medidas transitorias para 2012, 2013 y otras medidas tributarias, la compensacion de bases imponibles
negativas procedentes de ejercicios antericres a aplicar en los ejercicios 2012 y 2013, sera como maximo del
70% de iz base imponible positiva previa a dicha compensacion.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se raconocen siempre. La cuantificacion de dichas pasives se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién, En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fonds es el euro. Consecuentemente, fodos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentas al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extraniera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contade de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambio ds contado el mas
representativo del mercade de referencia a fa fecha o, en su defecto, del ditimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas menetarias que son tesorerfa, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe "Diferencias de Cambio”, de ta cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias gue forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.Hi).

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 matera de conflictos de interés que vela por la independencia en la
ejecucién de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefadas por ia sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un confiicto de intergs. Adicionalmente la sociedad
gestora deberd disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de gque las operaciones
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vinculadas se realizan en interés axclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segiin lo establecido en la normativa vigente, los informes periodicos registrados en la
Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informaciéon sobre las operaciones
vinculadas reallzadas, fundamentaimente, comisiones por liquidacidn e intermediacién, comisiones
retrocedidas con origen en [as instituciones de inversidn colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depésitos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario v el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
cotocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

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

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

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo gue son susceptibles de estar depositados, o estén en
Banco Depositario BBVA, S.A. 0 en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7). Los valores
mobiiarios y demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna
clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de
esta funcidn.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesges financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicién a las variaciones en fos tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos gue 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 Instifuciones de Inversion Colectiva:

La inversién en accicnes o participaciones emitidas por una tnica HIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, saivo en las IC cuya politica de inversion se base
en la inversion en un Gnico fondo. Asimismao, la inversion total en [IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

« Limite general a la inversidn en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio det Fondo. Este limite quedard ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de fa Unidn Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacionat del que
Espana sea miembro o por cualquier otro Estado gue presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, ne inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el Hmite del 35%, en &l folleto v en toda publicacion de
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promocitn del Fondo debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificardn Jos emisores en cuyos vatores se tiene intencidn de invertir o se tiene invertido mas del
35% de! patrimonio. Para que ei Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
sera necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores
de una misma emision no supere e 30% del activo del Fondo. Quedara ampliado at 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 page de los intereses en el caso de situacion concursal
del emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en ias que se supere ! limite del 5%
no podra superar el 80% del patrimonio det Fonde.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un misme grupo econémico se consideran un unico
emisor.

Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion total af resgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonic nefo del Fondo. Por exposicidn total al riesgo se entenderd cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados, entre
les que se incluirdn las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciongs estructuradas, en ningdn caso podran superar el 10% del patrimonio del
Fondo.

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

Las posiciones frente a un (nico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolse del principat e intereses y depositos que
ei Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivades, 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 pertenscientes a un mismo grupo econdmice se consideran un Gnico
emisor.

Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquirdes no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmision,

Queda prohibida la inversion del Fonde en valores no cotizados emitidos por entidades perteneacientes
a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido méas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. lgualmente, no podra tener mas del
4% de su patrimonic invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo
grupo.

13
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Se auloriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en acciones y
participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005,

= Coeficiente de liquidez:

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

+« (bligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzea por un plazo no superior a un mes, ¢ por adquisicién
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezea la Comision Nacional del Marcado
de Valores. No se tendrdn en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financiercs en el periodo de liquidacion de la operacidn gue establezca el mercado donde se hayan
confratado.

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

Riesgo de credito

£l riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de gue slguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a {a inversidn y concentracion de resgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacion, o inversidn en otras instituciones de Inversién Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian guedar privadas de liguidez. Por ello, 1a sociedad gestora
de! Fondc gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar fos reemboisos de los participes.

Riesgo de mercado

Ef riesge de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversian 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 inversion en aclivos de renta fijla conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuactén de tipos es reducida para actives a corto plazo vy elevada para activos a largo plazoe.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o Indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que ia rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los gue invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacién o exproplacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas voléatiles.
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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 2013, la composicion del saldo de este capfiulo del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Banco Depositario BBV A, S.A. (cuentas en euros) 3.473.256,96
3.473.256,96

Los saldos positives de las principales cuentas corrientes en euros mantenidas por el Fondo han devengado
durante ! ejercicio 2013 un tipo de interés medio anual equivalente a 0,44 puntos porcentuales, revisable y
liquidabte trimestralments,

6. Patticipes

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal v que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad scbre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2013 vy 2012, el céleulo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente
manera:

Euros
31-12-2013 31-12-2012

Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Fondo

. s 46.403.113,85 40.295.074,05
al cierre del ejercicio

Valor liquidativo de ia participacion 5,75 4,94
N° Participaciones 8.065.305,41 8.157.781,76
N° Participes 232 239

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de inversion no debe ser
inferior a 100, en cuyo casc dispondran del piazo de un afo para llevar a cabo la reconstitucion permanente del
numero minimo de participes.

Al 31 de diciembre de 2013, Bilbao, Compafia Anénima de Seguros y Reaseguros, S.A. mantenia una
participacion significativa del 83,37% del patrimonio del Fondo.
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Otros gastos de explotacién

Segim se indica en la Nota 1, la direccion y gestion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio, durante los ejercicios 2013 y 2012, el Fondo ha devengado una comision del 1,75% 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 0,08% anual calcuiada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2013 y 2012, que se satisface trimestraimente,

E! porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestion y depésito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo Catalana QOccidente, no supera los limites maximos legales establecidos, Adicionalmente, el nivel maximo
de comisiones de gestion v depdsito que soporta, sobre la parte de carlera invertida, en su caso, en instituciones
de inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Catalana Occidents, no supera los
imites establecidos a tal efecto en su Folleto.

{.0s impories pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, se incluyen en el
saldo del epigrafe “Acreedores” del batance.

La Orden EHA/S86/2008, de 5 de marzo, que desarrclla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de inversién Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervisién, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversian Colectiva. Las principales funciones son:

1. Comprobar gue las operacicnes realizadas lo han sido en régimen de mercado.

2. Comprobar gue las operaciones realizadas han respetado los coeficientes y criterios de inversion
establecidos en la normativa vigente.

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

4. Contrastar con caracter previc a la remision a la Comisién Nacional det Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacién publica peritdica del Fondo.

5, Verificar que los procedimientos de comercializacion establecidos por la sociedad gestora del Fondo
cumplen con la nommativa aplicable.

6. Custodia de todos los valores maobillarios y deméas activos financieros que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en tode caso la responsabilidad
derivada de la realizacion de dicha funcion.

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

8. Asegurar que las suscripciones y reembolses cumplen con los procedimientos establecides en el folleto del
Fondo asi comoe en ta legisiacion vigente.

Incluido en el saldo del eplgrafe "Otros gastos de explotacion — Otros” de ta cuenta de peérdidas y ganancias del
gjercicio 2013 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 5 miles de euros (4 miles de euros en el gjercicio 2012).
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Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el Fondo no tenia ningdn importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2013 y 2612 a dichos proveedores se
han realizado deniro de los limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

El Fondo tiene abierios a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impusstos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2009 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con ia
Administracion Piblica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impussto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 220 y 268 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado coniable antes de impuestos del ejercicio vy la base
imponible antes de compensacién de bases imponibles negativas, en su caso. El ipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de ta compensacién de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
gue ef Fondo obtenga resultades negativos (véase Nota 3-h).

Al 31 de diciembre de 2013, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge la compensacién de las pérdidas fiscales correspondiente al gjercicio 2013,

Los Administradores de ia sociedad gestora no esperan que, en case de inspeccién del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al clerre del ejercicio no se ha producide ningdn hecho significativo no deserite en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2013

FONBILBAO EUROBOLSA, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripeion Euros

EUR |ESOL13211835 | ACCIONESIBBVA 1.451.544,56
EUR |ESO113900J37 | ACCIONESIB.SANTANDER 1.716.029,07
EUR |ESO178430E18 | ACCIONES{TELEFONICA SA 1.171.582.16
EUR | ES0144580Y14 | ACCIONESIBERDROLA 1 412.598.43
EUR |ES0673516938 | DERECHOS|REPSOL 15.158,75
EUR |ESO173516115 | ACCIONES{REPSOL 560.024.08
EUR | ESO148396015 | ACCIONESINDITEX 742.760,00
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 6.069.697,05
EUR | DEO005140008 | ACCIONESIDEUTSCHE BANK 945.067,13
EUR |DE0007236101 | ACCIONESSIEMENS A.G. 2.287.045,86
EUR |DECGOOLED4000 | ACCIONESISIEMENS A.G. 94.423 .00
EUR [FRO000i31104 | ACCIONESBNP 1.615.431,40
EUR |ITO003132476 | ACCIONESIENI SPA 1.047.616.02
FUR | DE00C05S57508 | ACCIONESIDEUTSCHE TELEKOM 818.938,12
EUR [ FRO000120172 | ACCIONESICARREFOUR 613.537,76
EUR | FRO0O00133308 | ACCIONES|FRANCE TELECOM 364.248,00
EUR 1 FRO000120271 | ACCIONES|TOTAL FINA 2.377.679,35
FUR i DEGOCBAYO0017 | ACCIONESBAYER 1.946.327.45
EUR | NLOGO0009338 | ACCIONESIPHILIPS 922.902,87
EUR | DE0G03404005 | ACCIONES/ALLIANZ 1.852.534.20
FUR |FROO00120628 | ACCIONESIAXA 1.288.872,54
EUR |FROO00127771 | ACCIONES|VIVENDI 972.192,87
EUR | FRO000120578 | ACCIONES|SANOFI S.A. 1.599.777,28
EUR | DE0007164600 | ACCIONES|SAP 1.569.339,66
EUR |FR0O000120644 | ACCIONES|DANONE 1.031.279,52
EUR |FR0010220475 | ACCIONESIALSTOM 211.800,00
EUR | FRO000121667 | ACCIONES|ESSILOR 265.843,20
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Divisa ISIN Descripcion Euros
JFEUR | DE0005190003 | ACCIONES|BAYERYSCHE 484.220.04
EUR | DE0008430026 | ACCIONESMUENCHENER 1.291.289.45
FUR | DEOOOBASFI111 | ACCIONESBASF 1.500.981,30
EUR | FRO000120321 | ACCIONES|LOREAL 1.219.662,70
EUR | NLO000303709 | ACCIONES|AEGON 521.512,00
EUR | BE0003793107 | ACCIONES|ANHEUSER 1.495.212,78
FUR | DECOOENAGY99 i ACCIONESIE.ON 503.022,26
EUR | DECCO7100000 | ACCIONES:DAIMLERCHRYSLER 1.034.264,70
EUR | FRO000121014 : ACCIONESLVMH 1.329.315,00
EUR | FRO0O00121972 | ACCIONES|SCHNEIDER ELECTRIC|  560.582,80
EUR | NLOG00009355 | ACCIONES|UNILEVER 1.542.060,63
EUR {FRO000120073 | ACCIONES|AIR LIQUIDE 717.544,00
EUR |IT0003128367 | ACCIONES|ENEL 443.499,85
EUR | NLO000235190 | ACCIONES|EADS 351.099,00
EUR |FR0010208488 | ACCIONES|GAZ DE FRANCE 520.884,65
EUR |FR0000125486 | ACCIONES|VINCI 453.340,00
EUR |LU0323134006 | ACCIONES|ARCELORMITTAL 759.289,74
EUR |BE0005646204 | ACCIONES|AGEAS STRIPS VVPR 1.27
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 36.552.638,40
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Fonbilbao Eurobolsa, Fondo de Inversién

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

Bl Fondo esta dirigido a personas que desean diversificar en titulos extranjeros, en concreto en acciones de
entidades que cotizan en los mercados europecs.

Evolucion de los negocicos (mercados), situacidn del Fondo y evolucién previsible

Evolucién de los mercados en el afo 2013

En 2013 han vuelto a tener lugar episodios de elevada incertidumbre y volatilidad en los mercados financieros,
aunque sus efectos ne han sido tan negativos como en afios anteriores, Por ofro lado, durante el afic se han ido
produciendo una serie de mejoras en la evolucién de los datos macroecondmicos en Eurcpa y, en mayor
medida, en Esiados Unidos.

En enero se produjo una reapertura de los mercados de renta fija, especialmente para compafiias de la petiferia
europea, tras haber permanecido "practicamente” cerrados durante 2012. Esta importante mejora coincidié con
el acuerdo alcanzado "in extremis” entre demdcratas y republicanos para evitar el "precipicio fiscal” en EEUU. En
este coniexto, Ianda y Portugal también se beneficiaron del buen momento en los mercados de deuda pablica,
después de ne haber podide financiarse por esta via desde que recibieron sus respectivos rescates. Tras el
buen comienzo del afio, los mercados de renta fija y renta variable sufrieron un periodo de mayor volatilidad con
la entrada en vigor, a principios de marzo, de una serie de recortes automaticos en EEUU para reducir en 1,2
Trill. de dblares el déficit piiblico a lo largo de los proximos diez afios, con un impacto negativo en el crecimiento
del PIB del pais {entre el -0,3% y el -0,5%}. A este acontecimiento se sumd el estaliido de la ¢risis de Chipra. El
pafs recibid un rescate de 10.000 Mill. de euros (2.000 de fa UE y 1.000 del EMI), y se llevd a cabo Ia liquidacion
de uno de ios dos grandes bancos del pals. Este rescate desestabilizé los mercados financieros, al ponerse en
duda la eficacia de la "garantia” de los depositos bancarios inferiores a 100.000 euros.

Los mercades se dieron la vuelta en abril coincidiendo con el anuncio de un cambio radical en la politica
monetaria del Banco Central de Japén. El Banco anuncio el adelanto a 2013 de las compras de activos previstas
para 2014, junto con e objetive de elevar la infiacién hasta el 2% en 2014 y estimular el crecimiento econdmico.
Tras los estimulos anunciados en Japon, a principios de mayoe el Banco Central Europeo recorio el tipe de
interés de referencia hasta el 0,50%, desde el 0,75% anterior. Este recorte estuvo motivado por los negativos
datos macroecondmicos publicados durante el primer trimestre def afo.

Durante los meses de julic y agosto las boisas experimentaron un movimiento de ida y vuelta con la atencién
centrada en el conflicto de Siria v los posibles efectos de la retirada de los estimulos monetarios por parte de la
Reserva Federal después del verano. Sin embargo, la "Fed" decidié, por sorpresa, no iniciar el “tapering” en
septiembre y mantener sin cambios el nivel de compras de activos en 85.000 Mill. de défares mensuates. Ante
esta nolicia, las bolsas emergentes y también las americanas y europeas subieron significativamente. Una vez
disipadas las dudas sobre los estimulos monetarios, los mercados se centraron en las negociaciones entre
demdcratas y republicanos para extender los presupuestos en el nuevo aflo fiscal v elevar el limite de
endeudamiento del pais. La ausencia de acuerdo entre los dos pariidos provocd el cierre parcial de la
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administracidén norteamericana durante 15 dias. La situacion termind gracias a un acuerdo de dltima hora para
extender los presupuestos hasta el 15 de enero e incrementar el “teche de deuda” hasta el 7 de febrero.

Finalmente, en octubre en Europa destact |a rebaja inesperada del tipo de interés de referencia por parte del
Banco Central Europeo hasta et 0,25% desde el 0,50% anterior.

En Espafia se confirmd que en el tercer trimestre del ano la economia habia crecido un +0,1%, terminande
{écnicamente con la recesion. A esta buena noticia se sumd la confirmacién por parte del Eurogrupo, en
noviembre, de que Espafa no necesitara ayudas adicionales para el sector financiero en 2014, Las agencias de
rating, Fitch, Moody's y Standard&Poor’s recogieran pasitivamente estas noticias y mejoraron sus perspectivas
sobre la calificacion crediticia de la deuda piblica espafiola hasta estable desde negativa. Por dltimo, a
mediados de diciembre el acontecimiento mas destacado fue el inicio del “tapering” por parte de la Reserva
Federal. La “Fed” empezar4 a reducir sus compras de activos (deuda publica y bonos hipotecarios) a partir de
enero de 2014, siempre y cuando fa recuperacién econdmica y el mercado de trabajo contindien evolucionando
positivamente. Por otra parte, en Europa destact el principio de acuerdo alcanzado para ia creacidn de un
“cortafuegaos” junio con un nuevo sistema de rescate para los bancos.

Mercados de renta variable:

En el tercer cuatrimestre del afo las bolsas europeas han subido significativamente y las belsas americanas han
mantenido el comportamiento alcista de cuatrimestres anteriores.

En este contexto, & lbex-35 ha subido un +19,62% en el cuatrimestre y cierra 2013 con una rentabilidad anual
acumulada del +21,42%. Los valores que han tenido un mayor impacto positive en la rentabilidad del indice
durante esie afo han sido BBVA {+28,56%) y Telefonica (+16,14%). Sin embargo, fambién destacan los
extraordinarios comportamientos de Gamesa (+356,60%), Bankinter {(+147,10%), IAG (+117%) y Amadeus
(+63,28%), entre otros valores. Por su parte, el indice Eurostoxx-50 ha tenido también un comportamiento
positivo en el cuatrimestre, aunque su repunte ha sido inferior al del Ibex-35. Asi, el indice europec ha repuntado
un +14,24% en estos cuatro Ultimos meses y acumula una rentabilidad anual a cierre de diciembre del 14,75%.
£n 2013 los valores gue mas han subido en el indice europeo han sido Airbus Group (+89,19%), Deutsche Post
(+59,64%), Daimler {+52,23%) y AXA (+51,39%}, entre otros valores.

Por Ultimo, los principales indices americanos también han tenido un comportamiento alcista en el cuatrimestre y
han cerrado el afic con subidas muy significativas, Entre los indices americanos destacan los comportamientos
del Nasdag {(+38,32%), S&P-500 (+29,60%) y Dow Jones (+26,50%).

Previsiones:

En ia primera sesion de 2013 fas bolsas americanas y europeas expetimentaron subidas Los mercados
financieros globales estan recogiendo positivamente la mejor evolucion macroecondmica en Estados Unidos v
Europa, junic con ia ausencia de nueves problemas en las economias periféricas de la zona euro. La reduccion
de los costes de financiacion, en el caso de kspafa, v el acceso a jos mercados de deuda plblica por parte de
Irlanda y Portugal, reducen los riesgos de que estos paises puedan tener problemas de financiacion a o largo de
2014. La evolucion de las bolsas americanas ha sido muy positiva en 2013 vy &l consenso de analistas empieza a
destacar que las valoraciones estan ya més ajustadas. Por otro lado, ia evolucidn de ias bolsas europeas
dependera, entre ofros factores, de la velocidad con la que se produzca la recuperacion econdmica y de la
solucion que se dé a los riesgos que puedan generar una inflacién reducida en combinacion con un crecimiento
debil. En Estados Unidos los posibles efectos, todavia desconocidos, de la retirada de los estimulos monetarios
por parie de la Reserva Federal y el comportamiento de los tipos de interés a largo plazo podrian afectar a la
evolucion de los mercados bursatiles a lo largo del afio.
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En este contexto, el fondo ha manteniendo el criterio de prudencia que ha caracterizado las inversiones desde
su creacidon y ha ido reduciendo el porcentaje de liquidez a lo largo def afio. En el futuro, el fondo continuara
monitorizando fos riesgos que todavia presentan los mercados financieros vy que sin duda afectaran al
comportamiento de los indices bursatiles durante el proximo afo.

Dada su actividad, el uso de instrumentos financleros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memorla) esta destinado
a la consecucidn de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los rigsgos de precio,
crédito, liquidez v riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la nonmativa

vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.309/2005 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisidn Nacional
del Mercado de Valores) asi como a la politica de inversion establecida en su Folieto.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por ef Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucion de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precic, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por fa normativa vigente
{Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por ia Comisién Nacional del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversion establecida en su Folleto.
Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2013

Nada que resefiar distinto de lo comentado en ia Memoria.

Investigacion y desarrolio

Bado su objeto social, @ Fondo no ha desarollado ninguna actividad en materia de investigacién y desarrollo.

Adguisicion de acciones propias

No aplicable.



Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracién de Seguros Bilbao Fondos,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, S.A., D. José Marfa Zubiria Azaola, para
hacer constar que todos los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a
suscribir el presente documento, que se compone de 26 hojas de papel timbrado, impresas por una
cara, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estade de cambios en el
patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2013
de Fonbilbao Eurcbolsa, Fondo de Inversion, firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de
la Sociedad cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

Getxo, 21 de marzo de 2014

El Secretario del Consejo de Administracion

Fdo.: D. José Maria Zubiria Azaola

El Presid7tede!@(sej

jo de Administracion
QL\:.

Fdo.: D. Francisco José Arregui Laborda

Consejeros

Fdo.: D?. Elena Nabal Vicufia

Fdo.: D. Juan Closa Cafiellas Fdo.: D. Javi raneisco Maiztegui



ANEXO

E! presente documento comprensivo de la memoria, balance de situacion, cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio 2013 de Fonbitbao
Eurobolsa, Fonde de Inversion, se compone de 26 hojas de papel timbrado, impresas por una cara,
referenciadas con la numeracion 0L6257785 a 0L.6257810, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas los
miembros del Consejo de Administracidn de Seguros Bilbao Fondos, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversidn Colectiva, S.A. en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion

Getxo, 21 de marzo de 2014

Fdo.: D. José Maria Zubiria Azacla

Secretario no Consejero del Consejo de Administracion



