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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
Al Consejo de Administracién de BBVA Asset Management, S.A., S.G.LL.C.

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Quality Valor, F.I., que comprenden el balance de
situacion al 31 de diciembre de 2013, 1a 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 la Sociedad Gestora son responsables de la formulacién de las cuentas
anuales del Fondo, de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera aplicable al
Fondo (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular, con los principios
y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién
sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con
la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere
el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales y la evaluacién de si su presentacién, los principios y criterios contables
utilizados y las estimaciones realizadas, estin de acuerdo con el marco normativo de
informacion financiera que resulta de aplicacion.

2, En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Quality
Valor, F.I 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 informacion financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo.

3. Sin que afecte a nuestra opinién de auditoria, llamamos la atencién respecto a lo sefialado en la
Nota 1 de la memoria de las cuentas anuales adjuntas, en la que se menciona que durante el mes
de abril de 2013, como consecuencia de la fusidén por absorcién de BBVA Retorno Absoluto,
F.LL, por Quality Valor, F.I., éste tltimo ha adquirido en bloque a titulo de sucesién universal,
todos los activos y pasivos de BBVA Retorno Absoluto, F.I.L, quedando plenamente subrogado
en cuantos derechos y obligaciones proceden de este Fondo. Por lo tanto ha quedado disuelto y
extinguido sin liquidacién BBVA Retorno Absoluto, F.L.L

4.  Elinforme de gestion adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la
evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de
gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2013. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacién del informe de gestién con el alcance mencionado en este
mismo parrafo y no incluye la revision de mformacmn dlstmta de la obtenida a partir de los
registros contables del Fondo. ‘

Pricewaterhouse oﬁ— Auditores, S.L.

Miembro ejerciente:
PRICEWATERHOUSECOOPERS
AUDITORES, S.L.

2014 01/14/04098

Aflo Nt
SELLD CORPORATIVD 96,00 EUR

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espaia
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 913 083 566, www.pwec.com/es

R. M. Madrid, hoja B7.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8,054, seccién 3°
Inscrita en el R.0.A.C. con el nimero 50242 - CIF: B-78 031280
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Balances de situacion al 31 de diciembre de 2013 y 2012

(Expresados en euros)
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ACTIVO 2013 2012
Activo no corriente - -
Inmovilizado intangible - =
Inmovilizado material - -
Bienes inmuebles de uso propio - -
Mobiliario y enseres - -
Activos por impuesto diferido - -
Activo corriente 111 306 536,47 15 299 855,67
Deudores 1082 567,59 364 051,90
Cartera de inversiones financieras 105 135 623,17 14 447 847,88
Cartera interior 36 231 229,78 322 285,98
Valores representativos de deuda

Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depositos en Entidades de Crédito
Derivados

Otros

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depositos en Entidades de Crédito

36 231 229,78

68 895 344,90

322 285,98

14 125 561,90

67 435 691,47

14 107 830,73

Derivados 1459 653.4?: 17 731 ,1';
Otros - -
Intereses de la cartera de inversion 8048,49 -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -
Periodificaciones iz 2
Tesoreria 5088 345,71 487 955,89
TOTAL ACTIVO 111 306 536,47 15 299 855,67
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Quality Valor, F.I.

Balances de situacion al 31 de diciembre de 2013 y 2012

(Expresados en euros)

PATRIMONIO Y PASIVO

2013

2012

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas

Capital

Participes

Prima de emision

Reservas

(Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio

(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio

Otro patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

104 317 118,42

104 317 118,42

15 226 176,96
15 226 176,96

103 417 871,64
1138 025,33

(239 778,55)

6 989 418,05
6 984 441,44

4 976,61

13 686 026,27
783 735,74

756 414,95

73 678,71
72 435,46

124325

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

111 306 536,47

15 299 855,67

CUENTAS DE ORDEN

2013

2012

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la IIC
Valores aportados como garantia por la IIC
Valores recibidos en garantia por la IIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacian
Perdidas fiscales a compensar
Otros

169 802 463,49
90 054 124,43
79 748 339,06

8153 083,41

8 153 083,41

26 106 873,04
21 818 585,09
4 288 287,95

8 250 966,57

8 250 966,57

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

177 955 546,90

34 357 839,61
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Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales

terminados el 31 de diciembre de 2013 y 2012
(Expresadas en euros)

2013 2012
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversion Colectiva 47 735,87 4 237,39
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacién (681 026,68) (194 527,27)
Comision de gestién (615574,47) (180 254,50)
Comision de depositario (48 845,92) (8 974,25)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -
Otros (16 606,29) (5 298,52)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
Resultado de explotacion (633 290,81) (190 289,88)
Ingresos financieros 226 740,88 25449,10
Gastos financieros (2 595,24) (3 559,03)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 1480 443,84 853 891,27
Por operaciones de la cartera interior 43 694,81 (190,42)
Por operaciones de la cartera exterior 1436 749,03 854 081,69
Por operaciones con derivados - -
Otros - -
Diferencias de cambio 84 693,59 (10 672,56)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (1395 770,81) 81 596,05
Deterioros < =
Resultados por operaciones de la cartera interior (17 4509,36) -
Resultados por operaciones de la cartera exterior 6 006,14 18 974,99
Resultados por operaciones con derivados (1 384 317,59) 62 621,06
Otros = -
Resultado financiero 393 512,26 946 704,83
Resultado antes de impuestos (239 778,55) 756 414,95
Impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO (239 778,55) 756 414,95
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Quality Valor, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

1.  Actividad y gestion del riesgo
a) Actividad

Quality Valor, F.l., en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en Madrid el 30 de
marzo de 1999 bajo la denominacién social de BBV Garantia, F.|.M., habiendo
pasado por distintas denominaciones hasta adquirir la actual con fecha 30 de julio
de 2010. Tiene su domicilio social en Paseo de la Castellana 81, Madrid.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de la
Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 3 de junio de 1999
con el nimero 1.832, adquiriendo, a efectos legales, la consideracién de Fondo de
Inversion a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversién Colectiva es la
captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos
en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

Con fecha 26 de abril de 2013 el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora
del Fondo aprobé la fusion por absorcién de BBVA Retorno Absoluto, F.I.L., por
Quality Valor, F.I.

Segun los estados financieros del dia 25 de abril de 2013, la ecuacion de canje
resultado del cociente entre el valor liquidativo del Fondo absorbido y el valor
liquidativo del Fondo absorbente ha resultado ser la siguiente:

e BBVA Retorno Absoluto, F.I.L. 0,1683

En aplicacion de esta ecuacion, cada participe de BBVA Retorno Absoluto, F.I.L.,

recibira por cada una de sus participaciones 0,1683 participaciones de Quality
Valor, F.I.

Como consecuencia de esta fusion, Quality Valor, F.I. ha adquirido en bloque a
titulo de sucesion universal, todos los activos y pasivos de BBVA Retorno Absoluto,
F.LL., quedando plenamente subrogado en cuantos derechos y obligaciones
procedan de este Fondo. Por tanto, ha quedado disuelto y extinguido sin liquidacion
BBVA Retorno Absoluto, F.I.L.
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Quality Valor, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Debido al proceso de fusion contable, la cuenta de pérdidas y ganancias de Quality
Valor, F.I., recoge todos los apuntes contables que se realizaron en la cuenta de
pérdidas y ganancias del Fondo absorbido desde el 1 de enero de 2013 hasta la
fecha de la ecuacion de canje. Asimismo, debido al citado proceso de fusidn
contable, el patrimonio de Quality Valor, F.l., incluye un “Remanente procedente de
fusion” que recoge, principalmente, los participes aportados por el Fondo absorbido
y los resultados de ejercicios anteriores del mismo.

La gestion y administracion del Fondo estd encomendada a BBVA Asset
Management, S.A., S.G.1.1.C., sociedad participada al 83% por Corporacién General
Financiera, S.A., siendo la Entidad Depositaria del Fondo Banco Depositario BBVA,
S.A. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de
vigilancia, supervision, custodia y administracion para el Fondo, de acuerdo a lo
establecido en la Orden EHA 596/2008, de 5 de marzo.

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversién,
recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio y sucesivas
modificaciones, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley
35/2003 y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva. Los
principales aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

. Cambio de forma automética, a partir de la entrada en vigor de la mencionada
Ley, de la denominacién "Fondo de Inversion Mobiliaria" (F.LM.) y sus
diferentes variantes, por "Fondo de Inversion" (F.l.).

o El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.
. El nimero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la
normativa en vigor, el patrimonio o el numero de participes de un fondo, o de
uno de sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el
Real Decreto 1082/2012, dichas Instituciones gozaran del plazo de un afio,
durante el cual podran continuar operando como tales.

a Los valores mobiliarios 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 funcion.

2
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Quality Valor, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

® Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y
de concentracion de inversiones.

. El Fondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 3% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depositos o cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si
el Depositario no tiene esta consideracién, o en compraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda Publica.

. El Fondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacién de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por
riesgo de contraparte.

De acuerdo con el Reglamento de Gestion del Fondo, la Sociedad Gestora percibira
una comision anual en concepto de gastos de gestién sobre el patrimonio y los
rendimientos integros del Fondo que no podré exceder del 1,35% y del 9,00%
respectivamente. En los ejercicios 2013 y 2012 la comision de gestion ha sido del
1,25% sobre el patrimonio y del 15% sobre los resultados por el exceso de
rentabilidad del Fondo sobre el EONIA, siempre que no supere los resultados
anuales del Fondo.

Igualmente el Reglamento de Gestién del Fondo establece una remuneracién de la
Entidad Depositaria que no podré exceder del 0,2% anual del patrimonio
custodiado. En los ejercicios 2012 y 2013 la comisién de depositaria ha sido del
0,1%.

Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad Gestora no aplica a los participes del
Fondo comisién sobre el importe de las participaciones suscritas, ni sobre el
importe de las participaciones reembolsadas.

Por otra parte, el Fondo percibe devoluciones de comisiones de otras sociedades
gestoras por las inversiones realizadas en Fondos de Inversion gestionados por
estas Ultimas. Dichas devoluciones, las cuales se encuentran registradas, entre
otros conceptos, en el epigrafe de "Comisiones retrocedidas a la Instituciéon de
Inversion Colectiva" de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta ascienden al 31
de diciembre de 2013 y 2012 a 47.735,87 euros y 4.237,39 euros, respectivamente.
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Quality Valor, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

b) Gestién del riesgo

La politica de inversion del Fondo, asi como la descripcion de los principales
riesgos asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicién del publico en
el registro correspondiente de la C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a
los que se encuentra expuesto son los siguientes:

o Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros
en los que opera el Fondo. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los
tipos de interes, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que el
Fondo tenga en cartera.

e Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas
potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencion de la contraparte
de cumplir sus obligaciones financieras con el Fondo.

. Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las
peticiones de reembolso de sus participes por encontrarse con dificultades en
el momento de realizar en mercado los activos en cartera.

° Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de
errores humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los
sistemas o como consecuencia de acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar
la exposicién a los riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al
riesgo operacional. En este sentido, el control de los coeficientes normativos
mencionados en el apartado 1.a), anterior, limitan la exposicion a dichos riesgos.
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Quality Valor, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
" de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo, han sido preparadas a partir de los registros contables del Fondo,
habiendose aplicado las disposiciones legales vigentes en materia contable que le
son aplicables, con el objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su
situacion financiera y de sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacién por el
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores
estiman que seran aprobadas sin modificaciones significativas.

b)  Principios contables

Para |a elaboracién de estas cuentas anuales se han seguido los principios y
criterios contables y de clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular
3/2008 de la C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios mas significativos
se describen en la Nota 3. No existe ninglin principio contable de aplicacion
obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya
dejado de aplicar.

c) Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2013 se presentan atendiendo a la

estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la
C.N.M.V.

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos,
con cada una de las partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y
ganancias y del estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del
ejercicio 2013, las correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2013 y 2012.
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CLASE 87

Quality Valor, F.l

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

d) Estimaciones contables y correccién de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener la valoracion de algunos activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales.
Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles
pérdidas por deterioro de determinados activos financieros, si las hubiera. Aun
cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la
informacion existente en el momento del calculo, acontecimientos futuros podrian
obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se vera afectado por las
fluctuaciones de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones
financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2013y 2012.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el
balance de situacion, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y esta memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se
indique expresamente.

3. Resumen de los principios contables y normas de valoracion mas
significativos

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacién de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a) Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboraciéon de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion del
Fondo continuard en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacion de las normas
contables no estad encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.
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b)  Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcion del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo,

c) Deudores

La valoracién inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccién que les sean
directamente atribuibles.

La valoracion posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados
se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo
de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en
un plazo de tiempo inferior a un afio se valoran por su valor nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés
efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas
por deterioro asi como su reversion se reconocen como un gasto o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en la cartera, asi como
la determinacion de su valor razonable se describen a continuacién:

® Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su
emisor y que devengan una remuneracién consistente en un interés
establecido contractualmente.
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El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se
determina por los precios de cotizacién en un mercado, siempre y cuando
eéste sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no
estén disponibles precios de cotizacion el valor razonable se corresponde con
el precio de la transaccién mas reciente siempre que no haya habido un
cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de
la transaccion.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda
se periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del
resultado del ejercicio.

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

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato
habil anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de
cierre.

° Depodsitos en entidades de crédito: depésitos que el Fondo mantiene en
entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe
de "Tesoreria".

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

U Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversién Colectiva: su
valor razonable se establece en funcién del valor liquidativo o valor de
cotizacion del dia de referencia. En el caso de que para el dia de referencia
no se calculara un valor liquidativo, se utiliza el ultimo valor liquidativo
disponible. Para las inversiones en Instituciones de Inversién Colectiva de
Inversion Libre, Instituciones de Inversién Colectiva de Instituciones de
Inversion Colectiva de Inversién Libre e Instituciones de Inversion Colectiva
extranjeras similares, segtn el articulo 48.1. j) del Real Decreto 1082/2012, se
utilizan, en su caso, valores liquidativo estimados.
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o Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de
futuros y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracién en funcién de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 3/1998 de la C.N.M.V., derogada por la
Circular 6/2010, de 21 de diciembre de 2010, de la C.N.M.V.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion,
se daran de baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se
traspasan, sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad
de los mismos.

e) Adquisicion y cesidn temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesién
se contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesién se imputa como ingreso
en la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés
efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias
en el epigrafe de “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”.

La cesion en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.
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f) Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segln los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, de la cartera interior
o exterior del activo del balance.

g) Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion
por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de Ia siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior’, seglin los activos se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda”, de la cartera
interior o exterior del activo del balance.

h)  Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacién y
hasta el momento de cierre de la posicion o el vencimiento del contrato, en el
epigrafe correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal
comprometido.
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Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable
de deposito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance de situacion.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de "Valores aportados como garantia por la Institucion de
Inversion Colectiva”.

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el
epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucion de
la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Resultados por operaciones con derivados” o de “Variacion del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segun éstos se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

i) Cuentas de compromiso

Tal y como determina la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la C.N.M.V., sobre
operaciones con instrumentos derivados de las Instituciones de Inversién Colectiva,
en el caso de que la Sociedad no haya realizado la descomposicion de las
Instituciones de Inversion Colectiva en las que invierte en funcién de las
exposiciones a las que se encuentra referenciada, segun lo establecido en la
Norma 6.5 de dicha Circular, debe considerar estas posiciones como un subyacente
o factor de riesgo independiente al resto, motivo por el que la Sociedad incluye
estas posiciones, entre otros conceptos, en “Cuentas de compromiso” siempre y
cuando la Sociedad tenga informacion al respecto.

j) Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta
de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de “Diferencias de cambio”.

1
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Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera
de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

k)  Valor liquidativo de las participaciones

La determinacion del patrimonio del Fondo a los efectos del calculo del valor
liquidativo de las correspondientes participaciones que lo componen, se realiza de
acuerdo con los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de
la C.N.M.V.

) Suscripciones y reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe
efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al
capitulo de "Participes" de pasivo del balance de situacion del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestién del Fondo, el precio de las
participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud
del interesado, determindndose de este modo tanto el nimero de participaciones
suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante el
periodo que media entre la solicitud y la determinacion efectiva del precio de las
participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de "Solicitudes de
suscripcion pendientes de asignar participaciones" del pasivo del balance de
situacién del Fondo.

m) Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre
beneficios, en cuyo calculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias
producidas entre la base imponible del impuesto y el resultado contable antes de
aplicar el impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos
por impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en que resulte probable
que la Institucién disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacién
de estos activos.
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Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no
dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ninglin caso y
sélo se reconocen mediante la compensaciéon del gasto por impuesto con la
frecuencia del calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan
compensarse se registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a
compensar”,

4. Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, es el siguiente:

2013 2012
Depasitos de garantia 1 009 544,34 343 586,32
Administraciones Publicas deudoras 50 357,33 4 522 88
Operaciones pendientes de liquidar - 14 392,56
Otros 22 665,92 1 550,14
1 082 567,59 364 051,90

El capitulo de "Administraciones Plblicas deudoras" al 31 de diciembre de 2013 y 2012
se desglosa tal y como sigue:

2013 2012
Retenciones practicadas en el ejercicio sobre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliario 46 646,62 1693,77
Impuesto sobre beneficios a devolver de ejercicios anteriores 3710,71 2 829,11
50 357,33 4 522,88

5. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, es el siguiente:

2013 2012
Operaciones pendientes de liquidar 6 976 253,05 -
Otros 8 188,39 72 435,46
6 984 441,44 72 435,46

13
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El capitulo de “Acreedores - Otros" recoge, principalmente, el importe de la comisién de
gestion pendiente de pago al cierre del ejercicio correspondiente, la cual se liquida
semanalmente los lunes.

Durante los ejercicios 2013 y 2012, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejercicios 2013 y 2012, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule
un aplazamiento superior al plazo legal establecido.

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de
2013 y 2012 se muestra a continuacion;

2013 2012

Cartera interior 36 231 229,78 322 285,98
Valores representativos de deuda 36 231 229,78 322 285,98
Cartera exterior 68 895 344,90 14 125 561,90
Instituciones de Inversion Colectiva 67 435 691,47 14 107 830,73
Derivados 1459 653,43 17 731,17
Intereses de la cartera de inversidn 9 048,49 -
105 135 623,17 14 447 847,88

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera
de inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo, respectivamente, al
31 de diciembre de 2013. En los Anexos Ill y IV adjuntos, partes integrantes de esta
memoria, se detallan la cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados
del Fondo, respectivamente, al 31 de diciembre de 2012.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Banco Depositario BBVA, S.A.
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7. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el saldo de este epigrafe del balance de situacion
adjunto corresponde integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por el
Fondo en el Depositario, remuneradas a un tipo de interés que ha oscilado entre el 0,25%
y el 0,45%.

8. Patrimonio atribuido a participes
Las participaciones por las que estd representado el Fondo son de iguales
caracteristicas, representadas por certificados nominativos sin valor nominal y que

confieren a sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

El valor liquidativo de cada participacion al 31 de diciembre de 2013 y 2012 se ha
obtenido de la siguiente forma:

2013 2012
Patrimonio atribuido a participes 104 317 118,42 15 226 176,96
Numero de participaciones emitidas 147 955,40 21 930,14
Valor liquidativo por participacion 705,06 694,30
Nimero de participes 1642 917

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2013 y 2012 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira
en la cuenta de "Participes” del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 no existen participaciones significativas.
9. Cuentas de compromiso
En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla |a cartera

de inversiones en derivados del Fondo y, en su caso, las participaciones en otras
Instituciones de Inversién Colectiva al 31 de diciembre de 2013 y 2012, respectivamente.
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10. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, es el siguiente:

2013 2012
Pérdidas fiscales a compensar 8 153 083,41 8 250 966,57
B8 153 083,41 8 250 966,57

11. Administraciones Publicas y situacion fiscal

El regimen fiscal del Fondo esta regulado por el Real Decreto 4/2004, de 5 de marzo, por
el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades,
modificado por la Ley 23/2005, de 18 de noviembre, de reformas en materia tributaria
para el impulso a la productividad, por su desarrollo reglamentario recogido en el Real
Decreto 1777/2004, de 30 de julio, y sus modificaciones posteriores, encontrandose
sujeto en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que el nimero de
participes sea como minimo el previsto en el articulo quinto de la Ley 35/2003 y
sucesivas modificaciones.

El importe de las bases imponibles negativas pendientes de compensar al 31 de
diciembre del 2013, ascienden a 8.153.083,41 euros a las cuales se incorporara la base
imponible del ejercicio 2013 en el momento en que sea presentada la correspondiente
declaracién del Impuesto sobre beneficios.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del
ejercicio y |la base imponible del Impuesto sobre beneficios.

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que el Fondo se halla sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcién
de cuatro afios.

El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto de los
ultimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revisién por las
autoridades fiscales.
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12. Otrainformacion

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las
previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el articulo
139 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado
procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los
informes periddicos incluyen, seglin lo establecido en la Circular 4/2008, informacion
sobre las operaciones vinculadas realizadas. Asimismo, incluyen las posibles
operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo con la Sociedad Gestora o con
personas o entidades vinculadas a la Sociedad Gestora, indicando la naturaleza, riesgos
y funciones asumidas en dichas operaciones.

Adicionalmente, en la Nota de “Actividad y gestién del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversién Colectiva
gestionadas por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de
que se hubieran producido durante el ejercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se
indican las cuentas que mantienen el Fondo con éste, al 31 de diciembre de 2013 y 2012.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni
oficinas y que por su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, los temas relativos a la proteccion del medio
ambiente y la seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad
Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de

auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2013 y 2012, ascienden a 4 miles de euros
y 2 miles de euros, respectivamente.

17



o
o)
<t
—
—-{.I
o))
L0
ol
o

CLASE 8-

(22's5€E)

L¥'69l
L¥'691

(vz'szs)
(22'921)
(16'vL)
(9g'ege)
(00'02)

BljeASn|d /
(eleasnup)

BL'6ZZ LET 9€

ZB'EVS Ly ZL
Z8'EVS LYO Tl

96°589 685 £2
GE'98Y 60L v
12'0E2 298 |
09'699 029 9
08'662 L6€E 01

ajqeuozes
Jojep

6780 6

6¥'8¥0 6
i8'0pz e
15'992 |
LEWWS ¥

sasasa)u|

G5'GBS LEZ 9

SE'PLE PO T)
SE'VLE YO CL

0Z'L1Z 065 €2
CI'E99 60L ¥
C1'S0E 298 |
91'€26 029 9
08'61E L6E 01

1e1o1uy
UQIOBIOJBA

dn3

dan3
dn3
dan3
dan3

BSIAI]

JoUsjU| BJSHED TVLOL

soAnoe ap [etodwis} uglaisinbpy S3TVLIOL
20-10-7L0Z 6¥5'00 YAVYOZIA OVE118 OONYS Od3d
SOAROE ap _N._OQEO« -._@_o_w__._—u_u‘q
ealiqnd epnag SITV.LOL
¥2-10-7L02 S2¥'00 YNVJS3 3d ONIFH SYH1a1
¥2-10-7L0Z SZ¥'00 YNVJSI 30 ONIFH SyHLTT
¥2-10-710Z GL¥'00 YNYJST 3d ONIFY SYHLIT
¥1-€0-710Z 819'00 YNVYJS3 30 ONIFY SYHiT]
ealjqnd epnag
Jouaju| elapen

(soina ua opesaidx3)

€102 3p 24qI3IJIP 8P L¢ [B SEISIOUBUL SBUOISISAUI 3P BISHED °| OX3uy

‘I'd “Iojep Aienp



0L5971463

TRES CENTIMOS
DE EURO

CLASE 87

£Z'88Y L¥v L

6Z°Z89 9¥¥
18'1S2 LpL
08'6.6 952
6E'DV6 L6

(22'sey £F)

¥6'508 66
Ov'v09 61
19'206 68E
00'098 8.
21'696 L9
GG'/ZLE
06'62Z ¥
10'8S€E 6%
L¥'26e
0L'Lv6 BE
80'999 LS1
G1'60S 9
(so'zse 1)

ElleAsn|d /
(esreasnuy)

LY'169 SEP L9

Z5'866S1€6 -
£9'6889/9¢2 -
86'¥91 2292 -
o¥'veg 199z -
lG'EZL 00E L -

S6'Z69 611 85 -
¥9'48G 2002 -
LV'SVE L¥p 0L
o0'0vP9€ECL T
G5'2e5 0892
80'LL8 EE
99'GES ¥10 9
09'28E LVE |
0L'2IS ZIy PL
95'2r1 G509
8L'E0} 558 6
00'6L2 65V 2
18'¥88 889

i

ajqeuozes
Jojep

sasataju|

¥Z'€0Z 66 59

£2'91£698 8
9/'/29SES T
81'681 02¥
L0'¥88 695 2
BZ'6LOEVE |

10°288 ¥Z) LS
yZ'e86 218 1
952y 250 01
00'08L¥¥0 T
EP'EGG 2192
£5'680 OE
9.'GDE 000 9
65'v20 262 |
A TARAR B4}
9¥'G61 910 9
OL'ZEVEOL B
SZ'eLLesre
98'L¥Z 069

[efou
UOIOBIO[BA

asn
asn
asn
asn

dn3
dgn3
dan3
dn3
yn3
dn3
dn3
dn3
dn3
gn3
dan3
gn3

esiag

Joua)xz esaped TY.LOL

(P"L'8% BAR2a11Q ou sauojoedioiped A sauoooy S3VLIOL
D "HAdS "¥0.L23S 103138 ADO0TONHDIAL O10VdIDILYYd
J HOLD3S 12313S STIVIHALYIN "HadS 010vdIDILldvd
2 "AdS HOL03S 1037138 ADHANT OI10VdIDILHVd
D HOLD3S S3LLMILN SN rd S3HVYHSI 010VdID11LdYd
(p’1'8¢ eARaa1g ou sauoloedioiped A sauolooy
BARoaljg sauojoedioed £ sauo1ooy SIIVLIOL
3 ANNZ ALD3 1237138 NVYdVIr-ANI Nl OIOVYdIDILYYd
J ANNd IWODNI TYINILLO D98 OIDVdIDILYYd
J VSN ALIND3 LS3AHVd 0I0VdIOILHYd
0 04-AN3AIAIQ dOL-LSIANI SMA 010VdIDILHYd
0 d{N3 @-dg AdlA HOIH 02380Y 0I10VdIDILHYd
O F9VHLIGHY X3ANI VIX3a O10vdIDILyvd
O SNOILYJINNWODAT3L ALIN3Ald OI0VdIDILYYd
3 4 IAHIS3H AINDIT O0YN3 SHOVS NYINGT109 OIJYdIDILHYd
O dZ2g-aN 1N D3 LHODISNI 31N10S8Y 012VdIDILHYd
0 06 XX01S04N3 SIHVYHSI 010vdIDILdvd
0 S8Y dN3 a4 H.1S MO0UMOVv 18 010VdIDlLYvd
D 8IW 3514 S3HVYHSI 010VYdIDlLYvd
eanoalig sauoioediogied A sauojooy
Jouaixy elalen

(soJna ua opesaldx3)

£1.0Z 9p 24qU3IDIP P LE e SBISIOUBUL SSUOISISAU] 3P BISUED °| OX3UY

‘I'd “1o1eA fenD



¥lLoe/eon/LE
¥102/e0/9
vLOz/eo/le
vioz/eo/ie
vLOZ/LO/LL
v1L02/E0/Le

4
de)
=
—i
7
(o))
0
|
o

vLOZ/L0/LL

viOZ/eo/El
vlozZieo/ie
vloz/eo/ie
¥1L02/E0/LL
vL0Z/E0/0E
¥LOzZ/E0/LL
vLoZ/eD/LL
vLOZ/EO/LE
FlLOz/e0/0L
vLOZ/E0/LL
vLOZ/ED/LL
¥L0e/L0/LL

ojesjuos
I3p ojuajuiouap

CLASE 82

9zZ'cZ. 986 ¥S
L.'00€E €51 8E
00'08€ 2LZ 8
¥8'29s ov
00'SzZ8 OFY L
00'GL8 SBE €
GO'6EBEVLE

vz'szy 620 62
99'GES ¥10 9
LL'GPE L 0L
BL'E0} G5B 6
18'¥88 889
95'2r1 S50 9
80'Z18 €€
#9'28G 00 2
LS'EZL 00E L
€9'6889/9¢2

00000 0}
00°000 0L}

L€ LOE 69€ SE
26'795 608
£¥'8p0 €9V
00'02S 869 €
0E'¥69 2.8 |
0S'06€E 689 21
11'885 9€9 8
PE'C6E 1SL
61'9VZ ¥SL ¥
6.'vS¥ G2l
99'2¥0 921
20205 1S
00'858 069

a|qeuoze
Jojep

9Z'cZ. 986 ¥5
L/'00E €5} 8E
0o'ose Zlz 8
+8'295 OF
00628 OFF L
00'GL8 GBE €
G9'6E8 EVL €

¥Z'sZy 6.0 6E
99'GES ¥10 9
LV'GVE L OL
81'€0} 558 6
18'¥88 889
95'¢¥1 5509
80218 €E
¥9'285 2002
LG'E2L 00E L
£9'6889/9¢

00°000 529 S1
00'000 629 51

61669 6VE SE
26'795 608
89'L¥0 £9¥
00'02S 869 €
oL'iz6 iR L
0S'06E 689 Z1
L2'619229 8
08'2.¥ 6¥L
€0'62Z ¥SL ¥
¥6'LLL G2L
69'859 G2l
9Z'S0E 8¥.
00°858 069

oppawoidwo)n
|eujwioN apoduwy

asn
4ng
asn
dgn3

asn

dn3
dan3
dn3
dan3
dn3
dn3
dn3
asn
asn

dan3

Adr
4HD
dn3
4HD
asn
asn
ddg9
dao
avo
any
Adr
yn3d

esialg

SOplpuaA sodnind S3VLIOL
000Z A TH3ANN SONY 2 ONO8
000l NOILON SONY S aNNg
00} DNI ¥3LNdNOD I1ddY
SZ ONIATHIANN Xva
0L OLIN ONIATHIANN 0FDVD
0S ONIATYIANN 005 d%S
SOpIpUaA soinng
esdwoo ap sosjwoidwos sonjo SIVLOL
FOVHLIgHY XIANI VIX3a "vd ol
V-04dN3-Y-IWOINI TYNILDO D98N HVd Dl
ONI 413 S110N 05 XX0.1S0¥N3 S3HYHSI 2l
-dN3- gIN 3S14 STHVYHSI Dl
?ded-3N 1MW D3 1HOISNI 31LN10SaY ¥vd Ol
? d10-a8 a13IA HOIH 023804 ¥vd DI
HO-03 73S NVYdVI Wdr-ANI Wdrdvd Dli
H0L23S SALLINILN SN ra S3YvHSI Ol
HOL123S 123138 AD0TONHO3L ¥ads 2l
esdwod ap sosjwoidwon sonQ
«lle2,, sauojodo ap esdwod S3VLIOL
01 08XX01S0dHN3 ra X3ani
«l1B2,, sauojodo ap eidwon
sopesdwod soinind S3V.LOL
0000L 00S XiIdOL
0l ONIATHIANN INS
0l 0SXXO0L1S04dN3 rd X3anl
000521 4HD
000L 3ANN @SN VYOl ONO™
000szl asn
0o0szel 4899
0l ONIATYIANN 00L-3S14
000521 Avd
000szl anvy
000S2L Adr
0l ONIATH3IANN SE X348l
sopeidwod soinng
uoladuasaq

(souna ua opesaidx3)

£10Z 9p 21quIaidIp 3p ¢ |B SOPEALISP U3 SSUOISIaAUI ap BIS1EY ‘|| OXauy

'I'd “iojep Ayijenp



Lo
©
<
1
—.l.l.l
»
Lo
—
o

CLASE 87

vLOZ/ZLi6L
viozreL/sL

ojenjuos
12p ojuajuauap,

¥2'601 S68 OE|

EV'ES9 68Z |
00'0SE E6Y
Ev'E0E 96.

ajqeuozes
Jojep

6¥'€9% 208 691 S3vioL
08'519 19 ¥ »ind,, sauoiodo ap exdwod s3TVIOL
00'00S 2L} 8 4an3 0L 0SXXO0LS0¥N3 rad X3anli
08'SLL 6¥9 91 asn 001 ONIATHIANN 00S d8S
+ind,, sauojodo ap eidwos
opnawosdwon es|AIg ugjoduasag
|eujwioN spoduwy

(soina us opesaldx3)
€10Z 3p 3IqUISIJIP 3P LE |B SOPEALIDP US S3UOISIaAUI ap BI3JIEY *|| OXaUY

'I'4 “10]ep Alend



OL5971466

A

TRES CENTIMOS
DE EURO

CLASE 8¢

09'z 86'68Z ZZ¢
092 86'682 ZZ¢
09'z 86'G8Z 22¢
eljeasnid / ajqeuozel
(eneasnuiy) lojep

BE'€8Z ZZE Jouaju| elaped TYLOL
BE'E8Z ZZE SoAloe ap |esodway ugiaisinbpy S3V.LOL
8E'E8Z 22t yn3 20-L0-€1L02 00E'00 VAVOZIA OVET1lE OONYE
SOARoE ap [esodwal uoisinbpy
sasasaju| |eojug BsIalg Jouaju| elape)
uoloBIO|BA

(soina ua opesaidx3g)
Z10Z 9p 3IqWIBIDIP ap ¢ [B SeldlouBUl SAUOISIaAUL 3P BJAUE) °[|| OXauy

I'd “4ojep Aenp



—.lll
de]
<+
i
—}l.-
S
Lo
—
o

05'825 5.9

2S'2vs €51
BL'gSy €1
6E'060 91

£6'GE0 225
£6'068 L9
¥¥'280 €
L0'9SE 29
(c¥'v8Z 05)
(00'02)

Bl[EASN]d /
(eyeasnuipy)

CLASE 8/

£2°0£8 201 VL

09'888 BEZ 2
lE'vBr2elL |
€Z'POr OLL L

€1'2v6 898 L1
18'¥69 901 L
9E'/9B€ELLS
0Z'1S6 S0E 2
9.'80LELL L
00'0Z. 820 }

a|qeuozes
Jojep

sasaiau|

gz'zsz Zev el

£0'9¥£ S80 2
61'ZE0 586
ta'cLe 00L L

0Z'906 9VE LI
88264 ¥¥0 I
26'64L 0.2 G
61'GBG 8EZ 2
L2'E66 €9/ L
00'0¥2 820 L

(LRI
uoloEIolEA

asn
asn

Hn3
dn3
dn3
dn3
dan3

esiAlg

Jouaxy eispeD TVLOL

(p'1°8p BARD21)Q Ou sauoioediansed A S3U0I122Y SITVLOL
HOL1D3S LO313S IVIONVYNIH HAdS
HOL23S 103738 SIVIHALYN HadS
(p’1'8y BA3D211Q ou sauoioediajed £ sauoidoy
EA92J1Q sauojoedionied A sauojooy SIVLIOL
aNNd JWOINI TYINILHO 98N
aNN4d ANOg aT13IA HOIH O2NId
dN3 a-dg aiA HOIH 003904
ATHOM ALIMLLYTOA SANNS IaONNNY
aA H9IH SN ALn3aid
eAdalig sauojoedionsed A ssuojooy
Jous)xg elapen

(souna us opesaidx3)

Z10Z 3P 21qWiBIalp ap L¢ [e SelalouBUl) SBUOISISAUI 3P BISHED ‘||| OXBUY

‘I'd “Jojep Aienp



8.6)
w
=
—
7
(o)}
0
—
()

CLASE 82

£1L02/E0/B1
€L02/e0/s1
€Lo0z/e0/sL

£1L0z/e0/91

€102/e0/SL
€L0c/eo/8L
£102/£0/20
EL0Z/ED/S)
£L0Z/E0/GL
€102/e0/51

ojenuos
|2p ojuajuauap

11828 285 £2

95'LG8 88Z ¥
AV AR AR A
19'85Z O

EL'GLZ IEB L

9£°9Z9 956 L1
18'v69 901 L
9£'/9BELLS
9.'80L€LL L
0Z'1S6 SOE
€ZT'VOP OLL L

LL'VEL L)
LV'IEL L)L

2061961 2L
00'0SSEL0Z
98'99Z ¥SZ T
20'028 450 |
G¥'66E 09€

£.'6/9 €22

L6'206 60 |

a|qeuozel
Iojep

v0'cL8 901 92

56282 8BZ ¥
YA AR JAR
20've8 6E

Ll'9vL LEB L

9£'9Z9 956 L}
L8'v69 901 L
OE'/08€ELLS
9.'80L€LL L
02'1L56 GOE 2
€C'YOr oLL |

9S'TIS VB T
95'z.SvPB 2

L1'98E 10 L
00'0SS ELOZ
98'09¢ ¥5Z 2
L1'GBG GGL
¥E'00¥ 09¢
62'089 €22
16206 60F |

opnawosdwon
|eujwoN apoduw)

asn
asn
asn

dn3
dgn3
dnd
dn3
asn

asn

dn3
asn
Adr
dg9
4HD
asn

esing

S3TVLIOL

SOpIpuaA soinjng S3v10L
000} IANN SN YOI ONOY
001 DNI ¥31NdWOD 31ddY
0S ONIATHIANN 005 J4%8S

SOpIpuaA soimng

erdwos ap sosiwosdwos song s3IV 101
V-0dN3-Y-ZINOINI TYNILAO DRIN HVd
00V d3H YN SNI-a9 a13IA IH-02WId ¥Yd
J3HI ALIND3 THOM ALINILYTIOA IONNNY HYd
? Q10-0g a13IA HOIH 003804 ¥vd

H0L103S 1233138 SIVIMALYIN HAdS
esdwod ap sosjwoidwos song

«lled,, sauojoado ap exdwon S3TVIOL

00} ONIATHIANN 00S 478
«lled,, sauolodo ap eiduwoyn
sopeidwos souning S3IVLOL

01 0SXXOL1S0OdN3 rad X3ani

000S2L Asn

0000} 00S XIdOL

01 ONIATHIANN 00L-3S14

0} ONIATEIANN INS

02 0243aNN 00l DYASWYN
sopesdwod soamng
uoraduoasag

(souna ua opesaidx3)

€102 3p 2IqWaIdIp 3p Lg [B SOPBALIAP U3 SUOISIAAU 8P BISUED 'A] OX3UY

‘I'd “10jeA Aenp



OL5971469

CLASE 87

Quality Valor, F.I.

Informe de gestién del ejercicio 2013

Evolucién de mercados

Durante el primer semestre del afio, el mercado de renta variable a nivel global registro
avances significativos (10,33% el MSCI World en divisa local), en un entorno volatil de
mercado. La renta fija corporativa a nivel global ha registrado recortes por la subida de
tipos de interés de los bonos gubernamentales tras el anuncio de la reserva federal de
una ralentizacion del programa de compras de bonos. Las materias primas, por su parte,
han retrocedido en este periodo como consecuencia de las dudas acerca de una posible
ralentizacion del crecimiento de los paises emergentes. Destacar que se ha producido
una fuerte divergencia de rentabilidades no sélo por activos, sino también por regiones,
ya que mientras mercados como el estadounidense y el japonés han registrado
importantes avances, +12% y +27% el S&P500 y el Topix respectivamente, las bolsas
emergentes, asi como las de la Zona Euro, a nivel agregado, han registrado caidas en
este periodo, que han sido especialmente pronunciadas en paises como Brasil, Italia o
Espafia, que han retrocedido entre un 5% y un 22%.

En Estados Unidos y en Japén la renta variable se ha visto favorecida en este periodo por
la continuacion de las politicas monetarias expansivas, mientras que la Zona Euro se ha
visto penalizada por la inestabilidad existente en Chipre y en ltalia, Los mercados
emergentes, como comentabamos anteriormente, siguen lastrados por los temores
existentes sobre la evolucion de las materias primas y la sostenibilidad de sus
crecimientos.
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Durante este segundo semestre del afio la mejora de los datos macro, asi como el
anuncio de la retirada gradual de las compras de activos por parte de la Fed, el acuerdo
fiscal en EE.UU. y el avance hacia la Unién Bancaria en Europa han permitido a los
activos de riesgo registrar un buen comportamiento. En este contexto, los mercados
cierran el semestre con tendencias similares a las del conjunto del afio: el mercado de
renta variable a nivel global, al alza (+14.43% el MSC| World en divisa local); el mercado
de renta fija de crédito con subidas también, y la deuda publica a la baja. Destacar, el
comportamiento del precio de las commodities, que fue la nota discordante, ya que en
este segundo semestre recuperd parte de las fuertes caidas experimentadas en la
primera parte del afio. En renta variable, por geografias, continta la tonica de un mejor
comportamiento relativo de los mercados desarrollados (+15,9%) frente a emergentes
(+6,6%, siendo LATAM la peor geografia). Dentro de los mercados desarrollados, Europa
logra superar a EE.UU. en el segundo semestre (subiendo un 19,5% frente al 15,1% del
segundo). Especial mencién a la recuperacién experimentada por los periféricos, Esparia
e ltalia (el Ibex 35 recupera un 27,7% en el segundo semestre frente a las caidas de Ia
primera parte). En cuanto a la bolsa nipona, su comportamiento continué destacando
entre las desarrolladas, con una revalorizacién del +19,1% en el semestre. El
comportamiento por sectores, sin embargo, ha sido diferenciado, se ha producido cierta
rotacion hacia sectores ciclicos como tecnologia, industriales, consumo ciclico y
materiales basicos, mientras que sectores mas defensivos se han quedado algo mas
rezagados. Asimismo, destaca la subida de telecoms y financieras en Europa. Respecto
a la renta fija, los bonos de gobiernos han seguido corrigiendo en este segundo semestre.
El bono a 10 afios americano cerrd 2013 en maximos, pagando un 3,03%, después de un
aumento de 54 p.b. Mientras que el bono a 2 afios apenas se movio, lo que pone de
manifiesto que el mensaje de la FED de un claro sesgo bajista en tipos esta funcionando
en el mercado. En cuanto a la deuda alemana, el tramo corto apenas repunto y el tramo a
10 afios subié 20 p.b. hasta el 1,93%. Detras de este menor movimiento se esconde el
temor a la deflacién que hay en el viejo continente asi como la bajada de tipos (25 p.b.)
de Noviembre por parte del BCE. La prima de riesgo de los periféricos, ha continuado
reduciéndose durante el semestre.

A lo largo del afio, hemos gestionado de forma tactica la exposicion a los distintos activos
que conforman la cartera, aunque hemos mantenido un posicionamiento sectorial y
regional principalmente de corte ciclico, apostando por sectores y paises que se han visto
penalizados en términos relativos en los ultimos afios Yy pensamos cuentan con unas
atractivas valoraciones. Durante la tltima parte del afio hemos disefiado una cartera mas
diversificada en cuanto a los motores de rentabilidad en el medio plazo, dando de nuevo
mayor importancia a las apuestas direccionales frente a las de valor relativo.



OL5971471

CLASE 87

Quality Valor, F.I.

Informe de gestién del ejercicio 2013

En renta fija, hemos seguido combinando las posiciones existentes en deuda corporativa
estadounidense de alta calidad crediticia con inversiones en deuda gubernamental y
corporativa de la zona euro. Asimismo, se mantuvo una posicion para aprovechar la
posible relajacién entre los tipos de interés de corto y largo plazo (aplanamiento de curva)
en EE.UU. con motivo de la eliminacién de estimulos monetarios. En cuanto a la
exposicion a fondos de retorno absoluto, se ha seguido concentrando en un fondo de
volatilidad direccional, que cuenta con el objetivo de proteger la cartera en momentos de
incremento de la aversion al riesgo. A mediados del mes de agosto invertimos en fondos
de retorno absoluto global un porcentaje considerable de la cartera con el objetivo de
afiadir una fuente adicional de rentabilidad descorrelacionada con el mercado. El resto de
la cartera lo conforman fondos monetarios europeos y letras del gobierno espariol a 3
meses.

El patrimonio del Fondo en 2013 ha aumentado un 585,12% y el nimero de participes ha
aumentado un 79,06%. El impacto de los gastos soportados por el Fondo en el afio ha
sido de un 1,74% vy la liquidez del Fondo se ha remunerado a un tipo medio del 0,14%.
Por otro lado, la rentabilidad del Fondo en 2013 ha sido del 1,55% y la de su indice de
referencia de un 4,79%. Por Ultimo, Ia volatilidad del Fondo ha sido del 2,73%, superior a
la de su indice de referencia que ha sido de un 0,22%.

De conformidad con la politica de ejercicio de los derechos de voto adoptada por BBVA
Asset Management, S.A., S.G.I.I.C., esta entidad ha gjercido, en representacion de los
Fondos de Inversion que gestiona, el derecho de asistencia y voto en las Juntas
Generales de Accionistas celebradas durante el ejercicio 2013 de sociedades espafiolas
en las que la posicion global de los Fondos de Inversion gestionados por esta Sociedad
Gestora fuera mayor o igual al 1 por 100 de su capital social y tuviera una antigtiedad
superior a doce meses. Asimismo, se ha ejercido el derecho de asistencia y voto en
aquellos supuestos en los que estaba previsto el pago de una prima por asistencia a la
Junta General y cuando, no dandose las circunstancias anteriores, se ha estimado
procedente a juicio de la Sociedad Gestora. Durante el ejercicio 2013, se ha votado a
favor de todas las propuestas que se han considerado beneficiosas o inocuas para los
intereses de los participes de los fondos representados y en contra de aquellos puntos
del orden del dia en que no se dieran dichas circunstancias. En los archivos de esta
Sociedad Gestora se dispone de informacién concreta sobre el sentido del voto en cada
una de las Juntas a las que se ha asistido.
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Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo esta destinado a la
consecucién de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los
riesgos de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo a los limites y coeficientes
establecidos por la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion
Colectiva y desarrollados por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la Comisidn
Nacional del Mercado de Valores.

Gastos de |+D y Medio Ambiente

A lo largo del ejercicio no ha existido actividad en materia de investigacion y desarrollo.
En la contabilidad de la Entidad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2013
no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacion
medioambiental.

Acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2013

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2013 hasta la fecha de este informe de

gestion, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se
sefalen en la memoria.



DILIGENCIA DE FIRMA

Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de BBVA Asset
Management, S.A., S.G.1.I.C., D% Belén Rico Arévalo, para hacer constar que todos los
miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a formular el presente
documento, comprensivo del balance de situacion, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado
de cambios en el patrimonio neto, la memoria, el anexo y el informe de gestion de los Fondos
detallados en el Anexo | y gestionados por BBVA Asset Management, S.A., S.G.I.L.C.,
correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2013, firmado por cada uno de los
sefiores Consejeros, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 21 de marzo de 2014

D2, Paloma Piqueras Hernandez
Presidente

S

D. Luis Mahuel Megias Pérez
Consejero

D. Eduardo Farcia Hidalgo
Consejero

"

0t

D. Ricardg-Luis Qutiérrez Jones
Consejero

8

3,
D. José Pédro Garceran Cortijo
Consejero

D®. Belén Rico Arevalo
Secretario Consejero



= LEGITIMACION =
MIRIAM HERRANDO DEPRIT, Notario de Madrid y de su Ilustre Colegio, DOY FE
que conozco y considero legitimas las firmas que anteceden de _Doiia Paloma Piqueras
Hernidndez, Doiia Belén Rico Arévalo, Don Luis Manuel Megias Pérez, Don Ricardo Luis
Gutiérrez Jones, Don Eduardo Garcia Hidalgo v Don José Pedro Garceran Cortijo, por
coincidir con las que emplean habitualmente en sus escritos.

En Madrid, a 24 de marzo de 2014 Libro Indicadorn® ¥ /2014
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ANEXO |

BBVA Bolsa, F.I.

Fonquivir, F.I.

Metropolis Renta, F.I.

Fondo de Permanencia, F..
BBVA Ranking, F.I.

BBVA Bolsa Indice, F.I.

BBVA Bolsa USA (cubierto), F.I.
BBVA Bolsa Latam, F.I.

BBVA Bolsa Europa, F.I.

BBVA Cesta Global II, F.1.
BBVA Bolsa Euro, F.I.

BBVA Bolsa USA, F.I.

BBVA Bolsa Emergentes MF, F.I.
BBVA Bolsa Plus, F.I.

BBVA Europa Consolidado, F.I.
BBVA Bolsa Indice Euro, F.I.

BBVA Bolsa Desarrollo Sostenible, F.I.

BBVA Bolsa Tecnologia y Telecomunicaciones, F.I.

BBVA Combinado Europa ll, F.1.
BBVA Cesta Global, F.I.

Quality Mejores Ideas, F.1.

BBVA Bolsa Europa Finanzas, F.I.
BBVA Bolsa Indice Japon (cubierto), F.I.
BBVA Multiactivo Decidido, F.I.
BBVA Bolsa Japén, F.I.

Quality Valor, F.I,

BBVA Gestion Moderada, F.I.
BBVA Revalorizacion Europa, F.I.
Multiactivo Mixto Renta Fija, F.I.

BBVA Rentabilidad Europa Garantizado I, F.I.

Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5970501 al 5970530
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5970531 al 5970563
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5970564 al 5970590
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5970591 al 5970618
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5970619 al 5970649
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, numeros del 5970650 al 5970680
Folios de papel timbrado de la clase 8.7
serie OL, nimeros del 5970681 al 5970738
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5970739 al 5970768
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5970769 al 5970799
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, numeros del 5970800 al 5970827
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5970955 al 5970984
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, niumeros del 5970857 al 5970914
Folios de papel timbrado de la clase 8.7
serie OL, nimeros del 5970985 al 5971014
Folios de papel timbrado de la clase 8.7
serie OL, nimeros del 5970925 al 5970954
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5971015 al 5971044
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5971045 al 5971076
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5971077 al 5971110
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5971111 al 5871145
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, numeros del 5971146 al 5971175
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5971409 al 5971439
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5971209 al 5971236
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, numeros del 5971237 al 5971268
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, numeros del 5971269 al 5971303
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, numeros del 5971304 al 5971335
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5971368 al 5971408
Folios de papel timbrado de |a clase 8.2
serie OL, nimeros del 5971440 al 5971472
Folios de papel timbrado de |a clase 8.2
serie OL, nimeros del 5971473 al 5971505
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5971506 al 5971536
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5971749 al 5971781
Folios de papel timbrado de |a clase 8.
serie OL, nimeros del 5971570 al 5971599



BBVA Mejores Ideas (cubierto) MF, F.I.
BBVA Gestion Decidida, F.I.

BBVA 5-100 Eurostoxx, F.I.

BBVA Rendimiento Europa i, F.I.
BBVA Crecimiento Europa Diversificado Il, F.1.
BBVA Bonos Core BP, F.I.

BBVA Bonos Patrimonio VIII, F.I.
BBVA Combinado Europa lll, F.I.
BBVA Bolsa Asia MF, F.I,

BBVA Rendimiento Europa, F.I.

BBVA Combinado Europa, F.I.

BBVA Multiactivo Conservador, F.1.
BBVA Europa Optimo, F.I.

Accion Ibex 35 ETF, F.I. Cotizado
BBVA Gestion Proteccion 2020 BP, F.I.
BBVA Combinado Europa IV, F.I.
BBVA Inversion Europa ll, F.I.

BBVA Acumulacion Europa, F.1.

Accion Eurostoxx 50 ETF, F.I. Cotizado
BBVA Bolsa Indice USA (cubierto), F.I.
Quality BRIC, F.1.

BBVA Seleccion Bolsa, F.I.

BBVA Seleccion Bolsa |l, F.I.

BBVA Revalorizacion Europa ll, F.I.
BBVA Crecimiento Europa, F.1.

Accién Brasil ETF, F.l. Cotizado (en liquidacidn)

Accion Latam Top ETF, F.1. Cotizado (en liquidacion)

BBVA Ranking II, F.I.
BBVA Bolsa China, F.I.
Quality Cartera Moderada BP, F.I.

Quality Cartera Decidida BP, F.I.

Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5971600 al 5971627
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, numeros del 5971628 al 5971661
Folios de papel timbrado de la clase 8.7
serie OL, nimeros del 5971662 al 5971691
Folios de papel timbrado de la clase 8.7
serie OL, nimeros del 5971691 al 5971719
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5971720 al 5971748
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5971782 al 5971810
Folios de papel timbrado de la clase 8.°
serie OL, nimeros del 5971811 al 5971836
Folios de papel timbrado de la clase 8.®
serie OL, numeros del 5971837 al 5971866
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5971867 al 5971896
Folios de papel timbrado de la clase 8.°
serie OL, nimeros del 5971897 al 5971927
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5971928 al 5971957
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, ndmeros del 5971958 al 5971990
Folios de papel timbrado de |a clase 8.2
serie OL, nimeros del 5971991 al 5972020
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5972021 al 5972051
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, numeros del 5972052 al 5972081
Folios de papel timbrado de la clase B.?
serie OL, nimeros del 5972082 al 5972112
Folios de papel timbrado de la clase 8.
serie OL, numeros del 5972113 al 5972143
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, numeros del 5972144 al 5972175
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5872176 al 5972208
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie 0L, nimeros del 5972209 al 5972265
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, numeros del 5972266 al 5972295
Folios de papel timbrado de la clase 8.°
serie OL, nimeros del 5972296 al 5972326
Folios de papel timbrado de la clase 8.7
serie OL, nimeros del 5972327 al 5972359
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5972360 al 5972392
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, ndmeros del 5972393 al 5972424
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5972425 al 5972443
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5972444 al 5972462
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5972463 al 5972492
Folios de papel timbrado de la clase 8.
serie OL, numeros del 5972493 al 5972522
Folios de papel timbrado de la clase 8.°
serie OL, numeros del 5972523 al 5972554
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, numeros del 5972555 al 5972586



BBVA Europa Consolidado II, F.I.

BBVA Dable Beneficio, F.I.

BBVA Consolidacion Doble Oportunidad BP, F.I.

BBVA Crecimiento Europa Diversificado, F.I.

BBVA Inversion Europa, F.I.

Unnim Garantit 4, F.I.

BBVA Seleccion Empresas Plus BP, F.I.
BBVA Seleccion Energia, F.I.

Unnim Garantit 5, F.I.

BBVA Oportunidad 5x3, F.1.

Unnim Garantit 6, F.I.

BBVA Balsa Plan Dividendo Europa, F.I.
Quality Commodities, F.I.

Quality Seleccién Emergentes, F.I.

Accion Ibex 35 Inverso ETF, F.I. Cotizado (en liquidacion)

BBVA Global Autocancelable BP, F.I,

Unnim Garantit 7, F.1.

BBVA Autocancelable Doble Oportunidad BP, F.I.

Unnim Garantit 8, F.I.

BBVA Crecimiento Bolsa BP, F.I.
Unnim Garantit 9, F.I.

Unnim Garantit 10, F.I.

Unnim Garantit 11, F.I.

BBVA Rentabilidad Europa Garantizado, F.I.

BBVA Oportunidad Europa Garantizado, F..

BBVA Rendimiento Europa lll, F.I.

Folios de papel timbrado de |a clase 8.2
serie OL, nimeros del 5972587 al 5972616
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5972617 al 5972646
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5972647 al 5972674
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5972675 al 5972704
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5972705 al 5972733
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5972734 al 5972761
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5972762 al 5972792
Folios de papel timbrado de la clase 8.°
serie OL, nimeros del 5972793 al 5972822
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5972823 al 5972850
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5972851 al 5972880
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, numeros del 5972881 al 5972907
Folios de papel timbrado de la clase 8.*
serie OL, nimeros del 5972908 al 5972938
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5972939 al 5972967
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5972968 al 5972997
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5972998 al 5973015
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5973016 al 5973041
Folios de papel timbrado de la clase 8.°
serie OL, nimeros del 5973042 al 5973068
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5973069 al 5973098
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5973099 al 5973126
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5973127 al 5973155
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5973156 al 5973183
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, nimeros del 5973184 al 5973209
Folios de papel timbrado de la clase 8.7
serie OL, nimeros del 5973235 al 5973262
Folios de papel timbrado de la clase 8.7
serie OL, nimeros del 5973263 al 5973288
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, numeros del 5973289 al 5973314
Folios de papel timbrado de la clase 8.2
serie OL, numeros del 5973315 al 5973339



