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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administracién de Aviva Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién
Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal)

1.

Hemos auditado las cuentas anuales de Aviva Corto Plazo, F.1., que comprenden el balance de
situaci6n al 31 de diciembre de 2012, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en
el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.
Los Administradores de 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 Espaiia, 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
informacién financiera que resulta de aplicacién.

En nuestra opinié6n, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Aviva Corto
Plazo, F.I. al 31 de diciembre de 2012, asf como de los resultados de sus operaciones
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco
normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Con fecha 20 de abril de 2012 otros auditores emitieron su informe de auditoria acerca de las
cuentas anuales del ejercicio 2011 en el que expresaron una opini6n favorable.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la
evoluci6n de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de
gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2012. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacién del informe de gestién con el alcance mencionado en este
mismo pérrafo y no incluye la revisién de informacié6n distinta de la obtenida a partir de los

registros contables del Fondo.
INSTITUTO DE

CENSORES JURADOS

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. DE CUENTAS DE ESPANA
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CLASE 8

Aviva Corto Plazo, F.l.

Balances de situacion al 31 de diciembre de 2012 y 2011

(Expresados en euros)

0L2883281

ACTIVO

2012

2011

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depésitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversién Colectiva
Depésitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

Intereses de la cartera de inversion
Inversiones morosas, dudosas o en litigio
Periodificaciones

Tesoreria

517 889 645,36
902 323,36

482 813 746,97

172 682 915,34
3 932,85

159 365 768,37

474 627 540,54

158 057 659,74

90 832 830,64

383 794 709,90

399 533,41

54 170 311,36

103 887 348,38

734 581,96

399 633,41

7 786 673,02

34 173 575,03

734 581,96

573 526,67

13 313 214,12

TOTAL ACTIVO

517 889 645,36

172 682 915,34




CLASE 82

Aviva Corto Plazo, F.l.

Balances de situacién al 31 de diciembre de 2012 y 2011

(Expresados en euros)

0L2883282

PATRIMONIO Y PASIVO

2012

2011

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas

Capital

Participes

Prima de emisién

Reservas

(Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resuitado 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

506 601 734,46
506 601 734,46

166 395 441,19

166 395 441,19

490 034 940,9‘;
146 528.4é
2484 569,39-
13935 695,67-

11 287 910,90

11287 910,90

163 190 41 2,35;
146 528,4é
2484 569.39-
573 930.95.

6 287 474,15

6 287 474,15

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

517 889 645,36

172 682 915,34

CUENTAS DE ORDEN

2012

2011

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

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo porla HC
Valores aportados como garantia por la |IC
Valores recibidos en garantia por la lIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacién
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

475 744 657,58

475 744 657,58

158 451 000,00

158 451 000,00

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

475 744 657,58

158 451 000,00
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Aviva Corto Plazo, F.I.

012883283

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales

terminados el 31 de diciembre de 2012 y 2011
(Expresadas en euros)

2012 2011
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversion Colectiva - -
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacién (513 350,80) (89 718,08)
Comisi6n de gestion (312 824,18) (70 499,38)
Comision de depositario (177 095,28) (15 1563,82)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - -
Otros (23 431,34) (4 064,88)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
Resultado de explotacion {513 350,80) (89 718,08)
Ingresos financieros 14 348 676,92 578 292,88
Gastos financieros (5,20) (206,44)
Variacioén del valor razonable en instrumentos financieros 151 100,42 77 341,86
Por operaciones de la cartera interior 241 512,87 118 875,26
Por operaciones de la cartera exterior 13 376,31 (8 860,49)
Por operaciones con derivados (103 788,76) (32 672,91)
Otros - -
Diferencias de cambio - -
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 90 038,93 13 098,72
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior 86 205,22 17 790,56
Resultados por operaciones de la cartera exterior 3 833,71 (4 691,84)
Resultados por operaciones con derivados - -
Otros - -
Resultado financiero 14 589 811,07 668 527,02
Resultado antes de impuestos 14 076 460,27 578 808,94
Impuesto sobre beneficios (140 764,60) (4 877,99)
RESULTADO DEL EJERCICIO 13 935 695,67 573 930,95
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CLASE 82

Aviva Corto Plazo, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

1. Actividad y gestion del riesgo
a) Actividad

Aviva Corto Plazo, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo) se constituy6 en
Espafa el 30 de enero de 2001 bajo la denominacién de Plus Uitra Dinero, Fondo
de Inversion Mobiliario. Con fecha 24 de septiembre de 2002, el Fondo cambi¢ su
denominacién por la de Aviva Dinero, Fondo de Inversién Mobiliaria, y con fecha 23
de noviembre de 2009 el Fondo cambié su denominacién por la actual. Tiene su
domicilio social en la calle Camino Fuente de la Mora, 9, Madrid.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversién de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 10 de mayo de
2001 con el numero 2.375, adquiriendo, a efectos legales, la consideracién de
Fondo de Inversion a partir de entonces.

Durante el ejercicio 2010, la Sociedad Gestora del Fondo procedié a crear dos
clases de series de participaciones en las que se divide el Patrimonio atribuido a
participes del Fondo:

o Clase A: Participacién denominada en euros con una inversion minima de
100.000 euros.

° Clase B: Participacién denominada en euros con una inversion minima de una
participacion.

Este cambio fue inscrito en la C.N.M.V con fecha 18 de marzo de 2010.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversion 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 funcion de los resultados colectivos
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Aviva Corto Plazo, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

La gestiéon y administraciéon del Fondo estd encomendada a Aviva Gestion,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. (Sociedad
Unipersonal), sociedad participada al 100% por Aviva Vida y Pensiones S.A. de
Seguros y Reaseguros, siendo la Entidad Depositaria del Fondo Cecabank, S.A.
(anteriormente denominada Confederacion Espariola de Cajas de Ahorros (CECA))
Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracién 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 Inversion,
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 Inversién Colectiva. Los
principales aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

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 nimero 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.

. 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 funcién.

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

o El Fondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 3% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depésitos 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.
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CLASE 82

Aviva Corto Plazo, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

b)

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

. Obligacién de remitir los estados de informacién reservada que se citan en la
Norma 21® de la Circular 3/2008 a la Comision Nacionai del Mercado de
Valores en el plazo indicado en dicha Norma.

o Régimen especial de tributacion.

De acuerdo con el Reglamento de Gestion del Fondo, la Sociedad Gestora percibira
una comision anual en concepto de gastos de gestién que no excedera del 2,25%
sobre el patrimonio del Fondo. En los ejercicios 2012 y 2011 la comisién de gestién
ha sido, para las participaciones de Ia clase A del 0,06% y para las participaciones
de la clase B del 0,5%, en ambos ejercicios.

Igualmente el Reglamento de Gestion del Fondo estabiece una remuneracion de la
Entidad Depositaria que no podra exceder del 0,20% anual del patrimonio
custodiado. En los ejercicios 2012 y 2011 la comisién de depositaria ha sido, para
las participaciones de la clase A del 0,04% y para las participaciones de la clase B
del 0,09%, en ambos ejercicios.

Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad Gestora no aplica a los participes del

Fondo comision sobre el importe de las participaciones suscritas, ni sobre el
importe de las participaciones reembolsadas.

Gestidon del riesgo

El riesgo es inherente a las actividades del Fondo pero el mismo es gestionado por
la Sociedad Gestora a través de un proceso de identificacién, medicion y
seguimiento continuo, verificando el cumplimiento de determinados limites y
controles. Este proceso es critico para la continuidad de las operaciones del Fondo.
La politica de inversion del Fondo, asi como la descripcién de los principales
riesgos asociados, se describen en el folleto registrado y a disposicién del publico
en los registros habilitados al efecto en la CNMV.
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Aviva Corto Plazo, F.I

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

El Fondo esta expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de
interés, de precio y de tipo de cambio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez
derivados de los instrumentos financieros que mantiene en su cartera. En este
sentido, el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, establece una serie de
coeficientes normativos que limitan dicha exposiciéon y que son controlados por la
sociedad gestora del Fondo. A continuacién se indican los principales coeficientes
normativos a los que esta sujeto el Fondo:

Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversiéon Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una tnica IIC no
podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC subordinadas. Asimismo
la inversion total en IIC no autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE no
podra superar el 30% del patrimonio de la IIC.

Limite general a la inversién de valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo
emisor no podra superar el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara
ampliado al 10%, siempre que la inversién 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 la Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad
local, un organismo internacional del que Espaiia sea miembro o por
cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada por
una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio,
no inferior a la del Reino de Esparia. Asimismo, la entidad gestora debera
realizar un analisis exhaustivo de dicha emisién con el fin de acreditar dicha
solvencia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los
emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido
mas del 35% del patrimonio. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de
inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito, que tenga su
sede en un Estado miembro de la Unidén Europea cuyo importe este
garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emisién y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del
principal y al pago de los intereses en el caso de situacién concursal del
emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se
supere el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio del Fondo.
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CLASE 8-

Aviva Corto Plazo, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

En todo caso las IIC no podran invertir:

a) En acciones sin voto de un mismo emisor por encima del 10% de las
acciones sin voto en circulacién de éste.

b) En instrumentos de deuda de un mismo emisor por encima del 10% de
los instrumentos de deuda en circulacién de éste.

c) Eninstrumentos del mercado monetario de un mismo emisor por encima
del 10% de los instrumentos del mercado monetario en circulacién por
éste.

Estos limites no seran de aplicacién a los activos e instrumentos financieros
emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién Europea, las
comunidades auténomas, las entidades locales, los organismos
internacionales de los que Espafia sea miembro o por cuaiquier otro Estado,
ni en el caso de las acciones poseidas por una IIC autorizada conforme la
Directiva 2009/65/CE en el capital de una sociedad de un tercer pais, cuando
ésta constituya la unica posibilidad de invertir en valores de emisores de ese

pais.
o Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros
derivados no podra superar el patrimonio neto del Fondo. Para el
cumplimiento de dicho limite, la gestora podra aplicar o bien la metodologia
del compromiso cuyo objetivo es la medicion del exceso de apalancamiento
generado por la inversion en instrumentos financieros, o bien la metodologia
de valor en riesgo (metodologia VaR) basada en la limitacion de la exposicion
global de ia IIC a través de la maxima pérdida probable que la IIC pudiera
llegar a incurrir en un horizonte temporal y bajo un determinado nivel de
confianza. Dentro de la metodologia del valor en riesgo la IIC podra elegir
entre la aplicacion de un VaR relativo sobre una cartera de referencia o de un
VaR en términos absolutos.Por exposicién total al riesgo se entendera
cualquier obligacion actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion
de instrumentos financieros derivados, o cualquier inversién que genere una
exposicién similar a los mismos.
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Aviva Corto Plazo, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

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

La 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.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, activos e
instrumentos financieros, obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo
importe este garantizado por activos que cubran suficientemente los
compromisos de la emisién y queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal e intereses y dep6sitos que el Fondo tenga en dicha
entidad no podran superar el 35% de patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, activos e
instrumentos financieros y depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no
podran superar el 20% de patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo Grupo econémico
se consideran un unico emisor.

. Limite general a la inversién en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna
limitacién a su libre transmisién.

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

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

» Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, no autorizadas
conforme a la Directiva 82009/65/CE domiciliadas en paises no OCDE
con ciertas limitaciones.
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= Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de IIC de
inversion libre y de 1IC de IIC de inversién libre espafiolas y de
extranjeras similares.

=  Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en
la Ley 25/2005 de 24 de noviembre, asi como las extranjeras similares.

J Coeficiente de liquidez:

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

o Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para
resolver dificuitades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un
plazo no superior a un mes, o por adquisiciéon de activos con pago aplazado,
con las condiciones que establezca la CNMV. No se tendran en cuenta, a
estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos financieros en el
periodo de liquidacién de la operacién que establezca el mercado donde se
hayan contratado.

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

Riesgo de mercado

Este riesgo comprende los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas de los
tipos de interés de los activos y pasivos, de los tipos de cambio en los que estan
denominadas las masas patrimoniales y de los precios de mercado de los instrumentos

financieros.
o Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de interés deriva de la posibilidad de que cambios en los
tipos de interés afecten a los cash flows o al valor razonable de los
instrumentos financieros. Los gestores del Fondo tienen establecidos limites y
controles para gestionar dicho riesgo.
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Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la descomposicion de los valores
representativos de deuda en funcién si tienen tipo de interés fijo o variable es

la siguiente:
Euros
2012 2011
Con tipo de interés fijo . 473 885 650,84 159 073 660,18
Con tipo de interés variable 8 928 096,13 292 108,19
482 813 746,97 159 365 768,37

La duracion modificada refleja la sensibilidad el valor de los activos a los
movimientos en los tipos de interés.

La duracion modificada de los valores representativos de deuda es de 0,078
afos (0,03 arios al 31 de diciembre de 2011).

o Riesgo de tipo de cambio

El Fondo no representa exposicion significativa a riesgo de tipo de cambio a
las fechas de referencia de las cuentas anuales.

o Riesgo de precio

Este riesgo se define como aquel que surge como consecuencia de cambios
en los precios de mercado, provocados bien por factores especificos del
propio instrumento financiero o bien por factores que afecten a todos los
instrumentos negociados en el mercado.

El Fondo mide periodicamente el riesgo de las posiciones que mantiene en su
cartera de inversiones financieras a través de la metodologia VaR (Value at
Risk), que expresa la perdida maxima esperada para un horizonte temporal
concreto determinado sobre la base del comportamiento histérico de un valor
o cartera. El VaR de la cartera de inversiones financieras (a 1 dia y para un
nivel de confianza de 95%) a 31 de diciembre de 2012 es de 0,001% del
patrimonio del Fondo (0,06% al 31 de diciembre de 2011).
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. Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de fondos
liquidos, o para poder acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste
adecuado, de forma que pueda hacer frente en todo momento a sus
obligaciones de pago (principalmente por reembolsos solicitados).

La Sociedad Gestora dispone de una politica expresa de control de la liquidez
global de la cartera del Fondo que controla la profundidad de los mercados,
de manera que permite planificar la venta de posiciones de forma gradual y
ordenada, garantizando la capacidad del mismo para responder con rapidez a
los requerimientos de sus participes.

Adicionalmente, el Fondo debe cumplir un coeficiente minimo de liquidez del
3% de su patrimonio. Dicho coeficiente se calcula sobre el promedio mensual
de saldos diarios del patrimonio del Fondo y se ha de materializar en efectivo,
en depositos o cuentas a la vista en el depositario o en |a otra entidad de
crédito si el depositario no tiene esa consideracidon, o en compraventas con
pacto de recompra a un dia en valores de deuda publica.

Durante los ejercicios 2012 y 2011 el Fondo ha cumplido todos los meses con
dicho coeficiente de liquidez.

o Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento
de las obligaciones contractuales de las contrapartes del Fondo. La politica
del Fondo es que las contrapartes sean entidades de reconocida solvencia.

El Fondo no espera incurrir en pérdidas significativas derivadas del
incumplimiento de sus obligaciones por parte de la contraparte. Dicho riesgo
adicionalmente se ve reducido con los limites a la inversién y concentracién
de riesgos antes descritos.

La legislacion vigente establece los requisitos que debe cumplir la cartera del
Fondo (concentracidn) y su correlacién con el total de activos. Al 31 de
diciembre de 2012 el Fondo cumple dichos requisitos legales.
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b)

Bases de presentacion de las cuentas anuales

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,
habiéndose 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 Administraciéon de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores
estiman que seran aprobadas sin modificaciones significativas.

Principios contables

Para la elaboracién de estas cuentas anuales se han seguido los principios y
criterios contables y de clasificacién recogidos, fundamentaimente, en la Circular
3/2008 de la Comision Nacional del Mercado de Valores, la cual entré en vigor con
fecha 31 de diciembre de 2008. Los principios mas significativos se describen en la
Nota 3. No existe ninguin principio contable de aplicacion obligatoria que, siendo
significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2012 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la
C.N.M.V.

Los Administradores de la Entidad presentan, a efectos comparativos, con cada una
de las partidas del balance de situacién, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del
estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio 2012,
las correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacién entre las cuentas anuales de los ejercicios 2012 y 2011.

10



W
=}

0L2883296

CLASE 82 o |

T o

Aviva Corto Plazo, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(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. Aln
cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la
informacién 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

2012y 2011.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el
balance de situacién, 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 valoracién mas
significativos

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

a) Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracién de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion del
Fondo continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacién de las normas
contables no esta encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.

No obstante dada la naturaleza especifica del Fondo y su caracter abierto, las
normas contables tendran como finalidad la determinacién del valor liquidativo de

las participaciones.
1
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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.

En aplicacion de este criterio y a efectos del calculo del valor liquidativo, las
periodificaciones de ingresos y gastos se realiza diariamente como sigue:

e Los intereses activos de las inversiones financieras se periodifican de
acuerdo con la tasa interna de rentabilidad de las operaciones.

e Los ingresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y
ganancias en la fecha que declare el derecho a percibirlos.

o Elrestode ingresos o gastos referidos a un periodo, se periodifican
linealmente a lo largo del mismo

La periodificacion de los intereses provenientes de la cartera de activos financieros
se efectla, cualesquiera que sea su clase, mediante adeudo en la cuenta de
activo‘Intereses de la Cartera de Inversiony abono simultaneo a la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Deudores

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

La valoracién 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.

12
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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 continuacion:

. Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su
emisor y que devengan una remuneracion consistente en un interés
establecido contractualmente.

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

operacion.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se
determina por los precios de cotizacién en un mercado, siempre y cuando
éste sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no
estén disponibles precios de cotizacién el valor razonable se corresponde con
el precio de la transaccion mas reciente siempre que no haya habido un
cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de
la transaccion.

Las técnicas de valoracion utilizadas consisten en la obtencion del valor de
mercado de los activos de Renta Fija que se consideran liquidos, se utilizan
precios ofrecidos con fines de negociacién por agentes financieros en
medios de informacion electrénica (Bloomberg). Para los activos que no se
consideran liquidos se utilizan modelos de valoracion generalmente
aceptados. Dichos modelos se basan en la mejor estimacion sobre los flujos
futuros de los activos descontados a la curva cupén cero obtenida por la
curva Swap de la divisa de referencia mas un spread adicional por riesgo de
crédito e iliquidez.

Para la fijacién de los spreads de crédito e iliquidez, la entidad gestora utiliza

precios ofrecidos por agentes financieros o cotizaciones de los CDS del
mismo activo o de activos comparables del mismo emisor, sector o rating.

13
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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 “Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros por operaciones de la cartera interior o exterior”, segin 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.

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.

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

operacion.

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. En caso de que no exista mercado activo se aplican técnicas de
valoracion que son de general aceptacion y que utilizan en la mayor medida
posible datos observables de mercado, en particular la situacion actual del
tipo de interés al riesgo de crédito del emisor.

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”, segin 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.

14
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. Depdsitos en entidades de crédito: depdsitos que el Fondo mantiene en
entidades de credito, a excepcién 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.

o 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 Gltimo valor liquidativo
disponible. Para las inversiones en Instituciones de Inversién Colectiva de
Inversion Libre, instituciones de Inversién Colectiva de Instituciones de
Inversion Colectiva de Inversion Libre e Instituciones de Inversién Colectiva
extranjeras similares, segln el articulo 48.1. j) del Real Decreto 1082/2012, se
utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

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 Ia
Circular 6/2010, de 21 de diciembre de 2010, de la C.N.M.V.

A 31 de diciembre de 2012 y 2011 el Fondo no cuenta con posiciones en
derivados.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversién,
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.

15
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e)

Adquisicién y cesién temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion
se contabilizan por el importe efectivo desemboisado, cuaiquiera 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 “Variacién 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.

Cancelacién

Los activos financieros, se dan de baja del balance del Fondo, cuando han expirado
o se han cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo
financiero, siendo necesario que se hayan transferido de manera sustancial los
riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, o aun no existiendo transmisién ni
retencion sustancial de éstos, se transmita el control del activo financiero.

En todo caso se dan de baja entre otros:
a) Los activos financieros vendidos en firme o incondicionaimente.

b) Las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor
razonable en la fecha de recompra.

¢) Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su
inversién, con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando el activo financiero se da de baja de acuerdo a las letras a) y b) anteriores,
la diferencia entre la contraprestacion recibida bruta de los costes de transaccién
atribuibles, considerando cualquier nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo
asumido, y el valor en libros del activo financiero, determina la ganancia o la
pérdida surgida al dar de baja dicho activo, y formara parte del resultado del
ejercicio en que ésta se produce.
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El Fondo no da de baja los activos financieros en las cesiones en las que retiene
sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad tales como:

a) Las ventas de activos financieros con pacto de recompra a un precio fijo
o al precio de venta mas un interés.

b) Los activos financieros prestados en el marco de un préstamo de valores
en los que el prestatario tenga la obligacion de devolver los mismo
activos, otros sustanciaimente iguales, u otros similares que tengan
idéntico valor razonable.

c) Los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se
pierda el derecho a recuperar los activos en garantia en cuyo caso se
daran de baja.

En los casos a) y b) el Fondo reconoce un pasivo por la contraprestacion recibida.

En los casos b) y c) el Fondo reconoce en las “Cuentas de orden” del balance el
valor razonable de los activos prestados o cedidos en garantia.

Deterioro

El Fondo determinara y efectuara diariamente las correcciones valorativas
necesarias siempre que exista evidencia objetiva de que el valor del activo se ha
deteriorado y se da una reduccion o retraso en los flujos de efectivo estimados
futuros, que pueden venir motivados por la insolvencia del deudor.

Las pérdidas por deterioro 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
reversiéon se reconocen como un gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y

ganancias.

f) Pasivos financieros

Los pasivos financieros se reconocen en el balance del Fondo cuando éste se
convierte en una parte obligada del contrato o negocio juridico conforme a las
disposiciones del mismo.
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Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por el Fondo se
clasifican como pasivos financieros, en su totalidad o en una de sus partes, siempre
que de acuerdo con su realidad econémica supongan para el Fondo una obligacion
contractual, directo o indirecta, de entregar efectivo y otro activo financiero, o de
intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en condiciones
potencialmente desfavorables. También se consideran pasivos financieros las
solicitudes de suscripcién pendientes de asignar participaciones y los saldos
acreedores por ecualizacién de comisiones.

Clasificacién

Los pasivos financieros se clasifican, a efectos de su valoracién, como débitos y
partidas a pagar, excepto cuando se trata de instrumentos derivados, financiacién
por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por la venta en firme
tanto de activos adquiridos temporaimente como de activos aportados en garantia
al Fondo, que se consideran como pasivos financieros a valor razonable con
cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Valoracidn inicial y posterior

. Débitos y partidas a pagar: se valoran inicialmente por su valor razonable
que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de Ia transaccién, que
equivaldra al valor razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los
costes de transaccién que les sean directamente atribuibles.

La valoracién posterior se realiza a su coste amortizado. Los intereses
devengados se contabilizan en ia cuenta de pérdidas y ganancias aplicando
el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aquelias partidas cuyo
importe se espere pagar en un plazo de tiempo inferior a un afio, se pueden
valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los
flujos de efectivo no sea significativo.

. Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias: La valoracién inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta
categoria se realiza de acuerdo a los criterios sefialados para los activos a
valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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g

h)

En el caso particular de financiacién por venta de valores recibidos en
préstamo y pasivos surgidos por venta en firme de activos adquiridos
temporalmente o activos aportados en garantia, se atiende al valor razonable
de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos temporalmente o aportados en garantia.

Cancelacién

El Fondo da de baja un pasivo financiero cuando la obligacién se ha extinguido. La
diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero o de la parte del mismo que
se haya dado de baja y la contraprestacion pagada incluidos los costes de
transaccion atribuibles y en la que se recoge asimismo cualquier activo cedido
diferente del efectivo o pasivo asumido, se reconoce en la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio en que tenga lugar.

Valor liguidativo de las participaciones

La determinacién del patrimonio del Fondo a los efectos del céalculo 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 situacién 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, determinandose 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 determinacidn efectiva del precio de las
participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de "Solicitudes de
suscripcidn pendientes de asignar participaciones” del pasivo del balance de
situacion del Fondo.
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4,

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 Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion
de estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no
dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningtin caso y
sélo se reconocen mediante la compensacion 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”. Asimismo, y a efectos de calcular el valor liquidativo de cada
participacion se realiza diariamente la provisién para el impuesto sobre beneficios.

Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es el siguiente:

2012 2011
Administraciones Publicas deudoras 902 323,36 3 932,85
902 323,36 3932,85

El capitulo de "Administraciones PUblicas deudoras” al 31 de diciembre de 2012 y 2011
recoge las retenciones sobre intereses y otros rendimientos de capital mobiliario.
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5. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es el siguiente:

2012 2011
Administraciones Publicas acreedoras 155 028,14 5 161,83
Operaciones pendientes de liquidar ; - 6 183 502,19
Acreedores por reemboisos 11 080 841,60 83 692,88
Otros 52 041,16 15 117,25
11 287 910,90 6 287 474,15

El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras" al 31 de diciembre de 2012 y 2011
se desglosa tal y como sigue:

2012 2011
Retenciones practicadas en el ejercicio sobre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliario 14 263,54 -
Impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio 140 764,60 4 877,99
Acreedora por reembolsos - 283,84
155 028,14 5 161,83

El capitulo de “Acreedores ~ Operaciones pendientes de liquidar” al 31 de diciembre de
2011 recoge el importe de los valores comprados en los Ultimos dias del ejercicio 2011 y
cuya liguidacién ha tenido lugar en los primeros dias del mes de enero de 2012.

El capitulo de “Acreedores por reembolsos” al 31 de diciembre de 2012 y 2011 recoge el
importe de los reembolsos ordenados en los Uitimos dias de los ejercicios 2012 y 2011,
cuya liquidacion ha tenido lugar en los primeros dias del mes de enero de 2013 y 2012.

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones
de gestion y depositaria pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.

Al cierre de los ejercicios 2012 y 2011, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago
que acumule un aplazamiento superior al plazo legal establecido. Asimismo durante los
ejercicios 2012 y 2011 no se han realizado pagos que acumulen aplazamientos
superiores a los legalmente establecidos.
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6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de
2012 y 2011 se muestra a continuacion:

2012 2011
Cartera interior - 474 627 540,54 158 057 659,74
Valores representativos de deuda 90 832 830,64 54 170 311,36
Depdsitos en Entidades de Crédito 383 794 709,90 103 887 348,38
Cartera exterior 399 533,41 734 581,96
Valores representativos de deuda 399 533,41 734 581,96
Intereses de la cartera de inversidn 7 786 673,02 573 526,67

482 813 746,97 1569 365 768,37

La tasa media de rentabilidad de las adquisiciones temporales de activos en cartera al 31
de diciembre de 2012 es del 0,19% (entre el 2,80% y el 0,79% al 31 de diciembre de

2011).

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera
de inversiones financieras del Fondo al 31 de diciembre de 2012y 2011,
respectivamente.

A 31 de diciembre de 2012 y 2011 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Cecabank, S.A. (anteriormente
denominada Confederacion Espariola de Cajas de Ahorros (CECA)), excepto los
depositos con otras entidades financieras distintas del Depositario, no encontrandose
pignorados ni cedidos en garantia de otras operaciones.
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7. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2012 y 2011, se muestra a
continuacién:

2012 2011
Cuentas en el depositario . 34 173 566,12 13 310 938,06
Intereses de tesoreria . 8,91 2 276,06
34 173 575,03 13 313 214,12

Durante los ejercicios 2012 y 2011 el tipo de interés de remuneracién de la cuenta en el
Depositario ha sido durante dichos ejercicios de Eonia menos 0,37% en ambos ejercicios.

8. Patrimonio atribuido a participes

Las participaciones por las que esta 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 2012 y 2011 se ha
obtenido de la siguiente forma:

2012 2011
Clase A Clase B Clase A Clase B
Patrimonio atribuido a participes 495 636 459,82 10965 274,64 151909217,13 14 486 224,06
Numero de participaciones emitidas 36 627 511,35 820 379,23 11 604 065,37 1114 818,43
Valor liquidativo por participacién 13,63 13,37 13,09 12,99
Numero de participes 45 112 28 122

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2012 y 2011 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.
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Al 31 de diciembre de 2012 el niumero de participes con un porcentaje de participacién
individualmente superior al 20% asciende al cierre de ejercicio a uno, representando el
20,86% de la cifra de patrimonio del Fondo, por lo que se considera participacion
significativa de acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012 de Instituciones de

Inversién Colectiva.
Al 31 de diciembre de 2011 no existian participaciones significativas.
9. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es el siguiente:
2012 2011

Otros — Valor Nominal Cartera 475 744 657,58 158 451 000,00

475 744 657,58 158 451 000,00

10. Administraciones Publicas y situacion fiscal

El régimen 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 capitulo de "Acreedores - Administraciones Publicas" recoge el Impuesto sobre
beneficios devengado en el ejercicio. 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 legisiacion 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 inspeccién todos los impuestos a los que esta sujeto de los
Ultimos cuatro ejercicios.
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No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revisién por las
autoridades fiscales.

414. Otra informacion

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 periédicos incluyen, segun 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 ia Nota de “Actividad y gestion del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Iinversién 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 mantiene el Fondo con el Depositario y en los Anexos [ y Il se
recogen las adquisiciones temporales de activos realizadas con éste.

Durante los ejercicios 2012 y 2011 el Fondo realizé compras y ventas de valores o
instrumentos financieros a la entidad depositaria por importe de 383.197.000,00 y
453.201.064,57 euros, respectivamente.

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 Inversion Colectiva, los temas relativos a la proteccién 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 del ejercicio 2012, ascienden a 2 miles de euros. Los
honorarios pagados por servicios de auditoria de cuentas anuales del ejercicio 2011

ascienden a 2 miles de euros.

25



i
i
o
o
(60
00
1QV
-
o

CLASE 87

01296 801
SP'0SS L
FAH WA A 14
29'50S v
99'0LL 92
LE'G9E €2
18'2pZ G1
Zl'e9

se'vr 8l
Se'lvy 8l

0L‘ZL6 SP
oL‘o¥s 21
99°'196 2

(oc'oLg 1)
¥9'gee 2¢

0S'vp9 29
(18'99% v£)
69'6v2 Gt
98'veE €2
z9'6le 2
YA XA
G1'289 62
(89'v1L2)

eljeAsn|d I/
(eleasnuiy)

00°000 000 Si
00°000 000 Sl

66259 €9v 1€
62198 868 2
69'625 018 G
0’966 62¢ €
GE'926 6L ¥
L¥'€06 628 ¥
¥8'sce 198
SO'vLZ L6 ¥

S9'6EY STS ¥
G9'6EY S5 v

LY'v6T 80 ¥1
oL'o8L 9Lv ¥
99'99v €L €
L0°29¢ €86
vyo'o8e IS

£5°evy 861 ST
61'€88 5.V v
69'65Z L+0 €
98'¥8€ 926 v
29'612200 ¢
LY'v80 2Sh v
G1'289950 G
65'6¢6 L6l

a|qeuozes
lojep

L6‘0LY
16°0L¥

8£°96Z 90.
¥0°'28G /¢

Zr'000SLL
£6'69. 09

95'8Lo gzl
69'901 L1
€8'60¥ 0L 1
16°€08 L¥L

8s‘'268 €1
85°.68 €l

ZL'86} 995
zr'ees ele
9G'62S 06
v1'6€9 91
00°'LEL S¥T

10'ZZ¢ 66€
90'9v8 6
ZL'89L siL
10'ZEL 2
slL'elv le .
29'6.0 .12
€0'0LL €01
Tr'ase L

sasasau|

00000 000 S1
00°000 000 S1

65°069 ¥S€ L€
og'ore 1682
CE'YSZTSBLS
8L'06¥ S2e €
69'GLZESL Y
¥0°'8€S 908 ¥
€0'8.6 158 ¢
£6C06 016 v

0£°266 905 ¥
0€°266 906G ¢

L8 680 VL
00'0¥9 €9 ¢
00'G0S OL¥ €
L€210 586
00'SSL 081 S

£2'66L 069 ST
00'0SE0LS ¥
00'0L0200 €
00°090 €05 ¥
00°000 000 ¢
00'GEL 6V1 ¢
00000 £20 G
€2'v¥9 861

fejorul
ugloeiIojeA

yn3

dyn3
dn3
dn3
dn3
dn3
S [AE|
dn3

dn3

yn3
dn3
dn3
yn3

dn3
dn3
yn3
yn3
dn3
dn3
dN3g

esiAlg

ouejisodag uoo soAnoe ap jesodwag uoldisinbpy s31VIOL
60-10-€102 00'l NING Od3ay
ouelisodaqg uos soapoe ap jeiodwe) uoloisinbpy
ouejauoW OpedIaW jap SojudWNgSY] STTVIOL
91-80-€102 96'€ SANOISING '9 0LSANYE VOV
02-90-€102 04'¢ SANOISINA "9 O1SIANVE JHVOVd
€2-20-€102 06 VS ¥AANVLINVYS ODONVE IHVOVd
0€-60-€1L02 S¥'€ SINOISING 'd OLSINYE IHVOVd
82-90-€10Z 02'€ SANOISING ‘g OLSINVYE JHVOVd
¥0-+0-€102 00°'€ SANOISING "9 01SINVE IHVOVd
G0-20-€102 99'€ VS ONVODIZNdIND'9 VOV
OlIE}3UOW OPEIISW 3P SojudwNGSUy
sSepejeAe ssuolisiwiy SJIVIOL
0€-11-€102 88'c HHOHVY A OYIIONVNI4'S ONOS
SEPEJEAR SOUO|SiWg
epezhod epeaud efy ggusy S3TVLOL
¥0-20-€102Z 0S¥ TONVdS3 ¥V INdOd 029 SYINg3D
LL-10-€102 LL°0 ¥d TVIONVYNI4 OLSINVG ONOS
82-20-€102 0.'0 VS MNVEVYXIVD SYINA3D
€L-€0-€102 00'v Al SYIVYD SYINA3ID LAY SYINa3D
epezpos epeAld efy ejusy
eolqnd epnaq S3TVIOL
L1-Z1-¥10Z 05°G NOTT A 1SVD VINNr ONOY
62-G0-¥102 0L°S NOOVHY 'V'D ONOg
L2-60-¥102 0L'S VIDIVO 3A VANNX ONOS
0€-01-91L02Z G9'€ AIYAVYIN "V'D ONO9
¥0-+0-€102 8€'S ANNTVLYD LV1ITVHINIO ONOg
91-G0-€10Z 88°C 021 ONOY
€1-60-€102 8€'S VIONTIVANY 3d VNN ONOS
eoqnd epnaqg

Jouaju| esape)

(souns ua opesaidx3y)

10Z 3p aIqWiBIdIp ap LE |e Seidloueul SOUOISIaAU| 8 BIALEY | OXaUY

‘I'4 ‘oze|d 00D BAIAY



14V
i
™M
139
00
(e o)
A
—J
o

CLASE 8-

eljeasn|d /
(eeasnuiy)

00'000 000 &
00000 000 §
00°000 000 §
00'000 000 G
00'000 000 &
I¥'sze soL 9
00°000 000 O1
00000 000 §
00°000 000 S
00°000 000
00000 000 §
TT'YCL 190G
00000 000 §
00°000 000 S
00000 000 S
10000 000 G
00000 000 &
00000 00S 9
00°000 000 6
00000 000
00°000 000 ¥
00000 000 §
00°000 000 9
00'000 000 9
00000 000 G
00°000 00S 9
00000 000 §
00°000 000 9
00000 000 9
28'v90 180 G
28'6€1 980 ¢
00002 20} 9
00000 000 9

ajqeuozes
10]ep

LE'10€ 62
91'9GE vg
12'9L8 vE
12'9.8 vE
85°'9v¢ 0¢
9125z 8¢
G6'L¥S 65
66'9€E1 Z€
ov'lze Le
8r'sel L2
12'svL 0
Zv'eLoce
16'€L2 2e
98'69¢ 66
GL'S9v v0L
91'9G¢€ L
TS'vBL ZE
oL'16L 2L
8€'v9.L
0€'o8l ¥
12'9/Z 6€
L2'092Z 95
68°G60 59
19'/82 €9
12'9.8 vE
oL'16L2L
€0'92L IS
8161 L9
82°161 L9
20280 5
89'G188C .
9z'€66 LY
TZ'808 L9

sasasauy

00000 000 §
00000 000 S
00000 000 §
00000 000 §
00'000 000 S
I¥'G522 S0L 9
00°000 000 O}
00°000 000 §
00000 000 §
00000 000 t
00'000 000 S
T2'82L 190G
00000 000 S
00°000 000 S1
00°000 000 S|
00000 000 Gi
00°000 000 G
00000 00S 9
00°000 000 6
00°000 000
00°000 000
00000 000 §
00000 000 9
00000 000 9
00000 000 S
00°000 00S 9
00'000 000 §
00°000 000 9
00000 000 9
28'v90 180
¢8'6€1 980 ¢
00'00Z 201 9
00000 000 9

fejo1u
ugoRLOjeA

dn3
dn3
dN3
dn3
dn3
dn3
dn3
dn3
dn3

dn3
dn3
dn3
dn3
dn3
dn3
=[AE]
dn3
dn3
dn3
dN3
N3
dn3
dn3
dn3
dn3
dn3
dn3
dn3
dn3
dn3
L[R!
dn3

BSIAIg

L1-01-€102 St'e HOYVIN YONVdE SO11SOd3ad
20-€0-€102 0Z'¢ Yrvod3dl SOLISOd3a
¥2-01-€10Z 08'€ VS HYIANV.INVYS OONVE SOLISOd3a
81-01-€10Z 08'¢ VS ¥IAANVLINVS OONVE SO1ISOd3a
82-01-€102 S¥'€ HOYVIN YONVE SOLISOdaa
0£-01-€102 £9'¢ YAGG SOL1ISOd3a
6Z2-0L-€102 S¥'€ HOYVIN YONVE SO.LISOd3d
€2-01-€102 S¥'€ HOYVIN YONVE SOL11SOd3ag
G2-01-€102 £9'¢ YAEY SO1ISOd3a
G2-01-€102 ¥9'€ YAG4 SOLISOd3a
22-01-€102 29'c YAE49 SO11SOd3ad
L€-0L-€10Z 08'€ VS HIAANV.LNVS OONVE SOLISOd3Ia
62-01-€10Z 08'€ VS HIANV.LNYS OONVE SOLISOd3a
0€-¥0-€102 06'€ OONVE VI'YOINN SOLISOd3d
1€-01-€102 0L' OONVE VYIrVDINN SOLISOd3a
61-Z1-€10Z 0£'€ OONVE VIrVOINN SOLISOd3a
22-01-€10Z 08°€ VS HIANV.INVS OONVE SOLISOd3d
6¢-80-€102 S.'¢ YAdE SOLISOd3q
10-20-€10Z 01'€ HOYVIN YONVE SOLISOd3a
82-10-€10Z 09'€ TONVdS3 ¥VINdOd 009 SO.LISOd3a
G2-€0-€102 0Z'¢ VIvdd3dl SOLISOd3a
60-60-€10Z 0.'¢ VS ¥3ANV.LNVS OONVE SO1ISOd3a
G0-€0-€1.0Z 09°€ TONVdST ¥V INdOd 008 SOL1ISOd3a
01-60-€102 0S'€ HOYVIN VONVE SOLISOd3a
L1-01-€10Z 08°€ VS ¥IAANVLINVYS OONVE SOLISOd3a
¥0-60-€102 G.'€ YAEG9 SO11SOdad
8L-€0-€102Z 02'¢ Yrvyoy3dl SOLISOd3a
¥1-80-€102 S.'¢ YAEL SO1ISOd3aa
£2-80-€102Z S2'¢ YAEE SO1ISOd3a
91-60-€10Z 0L°¢ VS ¥IANV.LNVS OONVE SOLISOd3d
0L-#0-€102 0£'€ Yrvou3gl SOLISOd3d
12-01-€10Z ¥9'€ YASGE SOLISOd3a
L1-60-€10Z S2'€ YAG9 SOLISOd3A

sasaw

Zl e Jouadns ou "0JA UOD O EJSIA B| B ")) ] ud soysodaq

Joud)u| esauER)

(souna us opesaidx3)

Z10Z 9p 3IqWIBIDIP 3P L e Se1sloueUl SAUOISISAUL 9 BISMED | OXAUY

I'4 ‘0Ze|d 0M0D BAIAY



™
i
o
o
0
00
(QV]
—J
o

zii8Lel02 CE'vE0 G5 ZL'L8L €102 dN3  02-€0-€10Z 0S'€ TONVdST ¥VINdOd 098 SOLISOd3a
6.'¥58810 € Z'Y\S 2L 6.'¥58810 € N3 22-€0-€102 0£'€ HOYVIN YONVE SOLISOd3q
10°000 00S S €8°€6€ LL) 00000 00S S yn3 62-€0-€10Z SZ'v VIOUNWVYIVO-NWE SOLISOd3a
00000 000 S 2L'L9Z 191 00°000 000 S dn3 12-€0-€102 SZ'¥ VIOHNWVYIYO-NWNE SOLISOd3a
99'vz99102 vL'SLy GG 99'v299102 dn3 ZL-€0-€102 0¥'€ HOYVYIW YONVE SOLISOd3a
00°000 000 2 S8'90€ G/1 00000 000 2 N3 L2-€0-€10Z 0€'€ HOYVYW YONVE SOLiISOd3q
00°000 000 9 8.°L6L 691 00°000 000 9 N3 92-20-€102 0€°€ VS YIANV.LNVYS OONVE SOLISOd3aq
Zl'.60162 9 98'229 68 21’260 162 9 N3 20-80-€102 S¥'€ HOYVW YONVYE SOLISOd3d
00000 000 S 8€'¥9l 99 00000 000 S dn3 92-L0-€10Z S¥'€ HOYVIN YONVE SOLISOd3aa
00°000 000 ¥ S8'906 6¢ 00°000 000 ¥ dn3 02-80-€10Z St'€ HOYVIN YONVE SO11SOd3a
00°000 00S 9 Ly'eve €8 00°000 00S 9 dN3  v0-10-€10Z 09'€ TONVdSI HVINdOd 008 SOLISOd3a
00000 000 § S6'LYS 65 00000 000 S dyn3a 92-80-€102 St'€ HOMVIN YONVE SOLISOd3a
00000 000 § 66'9€L 29 00'000 000 § 4N3  91-10-€L0Z 09°€ TONVST ¥VINdOd 099 SOLISOd3a
00'000 000 9 L2'029 9yl 00°000 000 9 dn3 §1-20-€10Z 22’ VS ¥IANVLNVS OONVE SOLISOd3a
on /6666 666 9 86'2.L 522 00'000 000 £ N3 80-20-€102 L9'€ YAE4 SOLISOd3A
2 00°000 000 § 00°00S 0.1 00000 000 § dn3 01-10-€402 S9'C VS MNVEVXIVD SOLISOd3Id
aff €Y'¥10000 S cL'6100L) 00000 000 § N3 SL-10-€102 S9°€ VS MNVEVXIVD SOL11SOd3d
E¥'¥10000 S TL'6100LL 00000 000 S N3 SL-10-€102 S9'€ VS MNVEVXIVD SOLISOd3d
¥2°110 000 G L'zeo oLl 00000 000 S N3 L1-10-€10Z S9'¢ VS MNVEVXIVD SOLISOd3a
¥2'L10 000 § L2201 00°000 000 § dn3 L1-10-€10Z S9'€ VS MNVEVXIVO SOLISOd3a
00'000 000 £ S6'c.. 522 00°000 000 2 yn3 LL-L0-€L02Z 19'€ VARE SOLISOd3a
c9'sev 2102 06°220 €5 29'GEV 2102 dn3 G1-€0-€102 0€'€ HOYVIN VONVYE SOLISOd3d
00'000 000 £ G6'2LL Sez 00°000 000 dn3 8L-10-€10Z L9°€ YAGS8 SOLISOd3a
00°000 000 + 62'€zL zv 00°000 000 ¥ N3 90-60-€102 S¥'€ HOYVYIN YONVE SO1ISOd3a
00000 000 L S6'C.L S22 00000 000 £ dn3 10-20-€102 L9’ YA8d SO1ISOd3a
00°000 000 9 61280 081, 00000 000 9 dN3  22-20-€10Z 05' TONVJST ¥vINdOd 029 SOLISOd3a
00°000 000 9 61280 081 00'000 000 9 4N3  22-20-€102 05°€ TONVAST ¥vINdOd 028 SOLISOd3a
66666 666 S 6.'16L 691 00°000 000 9 dn3 12-20-€102 0€'€ VS HIANVY.LNYS OONVE SOLISOd3a
=% 00°000 000 § 6+'890 061 00°000 000 § yn3 G2-20-€102 0S'€ HOYVYIN YONYE SOLISOd3aa
e 00°000 000 £ G6'2.L S22 00000 000 L dn3 S2-10€10Z 19°€ YAE8 SOLISOd3a
v
M eljeasn|d / ajqeuozes s9sasaju| jeloul esiAlg Joudjuj eiayie)
o (esjeasnuipy) ST1:7 uolorIOjep

(soina ua opesaidx3z)
Z1L0Z 9p aIquIaldip ap L¢ e SeialdueulY SAUOISIBAU] 9P eISMIER) °| OX3UY

'I'4 ‘oze|d 010D BAIAY



0L2883314

AN

It

CLASE 87

Ol
o
=
il
wit
[=}

LY'€20 Lve
ze'es

eljeasnid /
(eneasnuyy)

vS'0VS LZ9 vL¥ 01'90LG8L L

06°60L ¥62 £8€ 01185 660 9

00°000 000 9
00'000 000 &
00'000 000 §

ajqeuozel
Jojep

G2'599 |8
00°'00S 041
8¥'S0C €€

s9saIdu|

L0'21G 98¢ vV Jousju| essped V101

85°269 ¥6. €8¢ sosawi 7|

e Jouadns ou '0JA UOD O EJSIA B] B "D T Ua sopsodsq SITVLOL
60-80-€10Z S¥'€ HOYVIN YONVE SO11SOd3a
0L-10-€10Z S9'€ VS MNVEVXIVO SOLISOd3d

00'0000009 ¥N3
00'000000S ¥N3

00'000000S ¥N3 1Z-10-€L0Z OY'€ TONYJS3 ¥Y1INdOd 029 SOLISOd3d
ey esiAlqg Jouajuj eialen
ugioeIOjep

(souna us opesaidx3y)
2102 3p aIquIaldIp 8p | ¢ [e Serdioueulj SAUOISISAU] 3P BISHIEY °| OXBUY

'I'4 ‘ozeld 00D BAIAY



0L2883315

wn
(o]
20
=1
4=
STYRT
w
w0
w
-3
=

CLASE 87

(es‘or)
(es‘op)
(65'0%)

eljeasnid /
(eyeasnuiy)

LYeES 66¢

LY'eEs 66¢
LY'EES 66€

s|qeuozes
10]eA

26'996

26°996
26'996

sasasoy|

00'v2S 66¢ Joudyx3 essue) Y101
00'v.S 66¢ epezyod epeand efy ejuoy S3TVLOL
00'v2G 66€ Hn3 21-10-€102 99'0 1LNI HIANVLINYS ONOg
epezgoo epeAud efl) ejuay
[eotut esIAlg Joudyx] eraopen
uotoeiojep

(souna ua opesaidx3)
€102 3p 21quiBIdip 8p L¢ (e seidloueUl SOUOISISAUL 8P BISJED | oxauy

'I'd ‘ozejd ou09 eAAY



0L2883316

—
RIS Ca e T
.mmmmim_.n 11

% 1

[\ 2

al
(=]
3N ]
wn
<<
ol
[

(8c 059 1)
(cL'9pp)
¥8'1SL ¥)
(G1'ze9)
(65'€5S)
(es'82)
(86'c02)
(yo'aLl)
(PL'v¥L ¥)
(62'289)
(ov'es1)
(02'0¢c1)
(28290 2)
(98'zv1)

(L5668 1L€)
(G€£'106)
(z6'v5Z 2)
(96'0¢8 1)
(06'66L 6)
(ee'zLe 21)

(s2'v81L S1)
(96'G21 91)
(e9'szy)
12’291 ¥
(os'oco ¥)
22'02L L
9¢'66

ejjeasn|d ]
(efeasnuiy)

TL'v98 20 0L
L¥'¥80 66
91'801 226 9
€0'LY0 661
L2'¥€9 001
GG'690 LOL
89'Z£6 001
ze'Lvz Lol
€L'v20900 L
12'20G 661
¥8°G8E 66
0.'621 661
02'G99 L6¢
ot'88¢ 861

28685 S¥8 Z
6Z'zeovie
Sy'zez see
86'Gv8 L/8
1¥'118616
29'120 Z8Y

€1°'26968p €
LE'00Z €86
LE'6V0 612
LL'Y0L 265
p2'G8S ¥0E |
00'S9€ 002
¥6°16€ 002

ajqeuozes
J0jep

£v°029 2€2
LL'L6P |
GZ'288 912
9£'269 €
(96'159)
(gs'oLL 1)
(81'vL6)
(ov'izL 1)
(LL'260 L1)
€S'EpL €
v6'8ey 2
18'1896
6£'612S
18's8y €1

EY'esy 16
ve'ser LI
10’666 L1
#9006 z¥
ov'alz 9L
r'sre z

£5°128 25
69'69€ T
GL'gzL 8
z8'sr6 vl
G6'L€0 LI
GS'8Y0 L
LEC6L ¢

sasaJsay

0S‘v1S 680 01
0Z'LEL 001
00'098 926 9
8L'€L9 661
98'/81 LOL
80'8¥lL LOL
99'9€l LOL
96'€9€ 101
Ly'6L80L0 L
00060 002
0€'6.S 66
0v'092 661
L0'€EL 66¢
ZE'LES 86

£e'68y L1282
09'€26 S.2
ov'LLY L€T
$6'9/9 6.8
L€°220 586
00'vEL 661

88188 10S €
£€£'0/9 666
00°G.¥ 6¥C

.0G°L€6 L¥S

¥Z'olz 60¢ |
€2'v9 861
85°2¢€6 661

[e1onuy
ugoeIOjeA

dn3
N3
dn3
dn3
dn3
dn3
dn3
dn3
dn3
dn3
dNn3
dn3
dn3

dn3
dn3
dn3
dn3
dn3

dn3
dn3
dn3
dn3
dn3
dn3

esIAlg

sepejeae sauoisiwg S3TVIOL
81-90-210Z 00°€ VI'VIINN ONOg
€0-20-Z102 8€'€ MNVAVXIVD ONOd
#0-90-2102 00°C S IVHNY VIV YYINVYCYD ONOg
0€-¥0-21L0Z 65'2Z VIMINYG ONOS
92-€0-2102 L¥'Z VIDUNWYIYI-NNG ONOd
91-€0-ZL0C Z¥'Z YOIAID YONVYE ONOS
G0-90-2102 25°C WINNN ONOg9
§2-90-2102 §2'z 043NA YNVLS3 vrvd'9d ONOg
11-G0-210Z 00°S VIMINVE ONOS
¥2-¥0-2102 00t ¥VINdOd'a ONOg
20-€0-210Z 00'C HO1SVd OONVd ONOg
€0-20-2L02 L¥'Z WINNN ONOg
G0-€0-Z10Z 00°€ ONVE VANNIV.LYD ONO4

sepejeAe sauoisiwg

EPEZNHOD epeAld ely egjuoy s3TVIOL
¥1-21-2102 8¥'L TVFOT19 SVIvD Q30 LAY SYINA3D
20-€0-2102 99'1 OONVE 9N ONOg
€2-€0-2102 05°'c O LIYHaAL Q3aDIAY SYINAID
82-20-€10Z 88°L VS MNVAVYXIVD SYINQ3ID
SL-L0-€1L0Z 252 YILNIMNYEG ONOg

epeziod epeand efy ejuay

eoljqnd epnag S3TVLIOL
62-01-2L0Z 6+°L VIONVdS3 19Nd Yan3a oNogd
¥2-20-2102 88°€ VIONI VA LVLITYHINIO ONOY
£2-50-2L02 8€'¥ 0D NOIDVDINEO
0€-#0-2102 S22 VIONVdS3 1dnd van3ada NOIJVOI190
€1-60-€1.0Z 8€'S VIONTVANY 34 VINNC ONOY
¥0-0L-2L0Z 0S'¥ QIH4AVIN "V'D ONOd

esljqnd epnaq

Joud)U| BIBED

(soune us opesaidx3)

1102 9p 81qIBIdIp 3p L [ Selaloukul SOUOISIaAUI 8P BISJIRY “|| OXBUY

'I'4 ‘oze|d oM0) BAIAY



7
i
o
o (ze'1€2) 89'89.666 | GE'/G6 | 00°000 000 2 dn3a 22-€0-2102 05'€ VIDMNIWVYIYD-NINEG SO1ISOd3a
o0 (ye'z8s) 99'.L¥ 6661 00'20v 2 00'000 000 2 dn3 €2-£0-210Z 02'€ HOHVIN YONVE SO1ISOd3aa
0 (8L'612) 28'08. 666 G8'906G € 00000 000 L bR £2-20-2102 00't VIDMNNVIYD-NING SOLISOd3a
(QN] (€9'£22) 1£'T2. 666 Sl'v0 L 00'000 000 | yn3 Y0-#0-21L02 05°'€ YVINdOd'8 SOLISOd3a
— (92'g2¢) ¥2'1.96661 10'€O8 | 00'000 000 2 yNn3 0€-€0-2102 O¥'E Yrvod3g! SQLISOd3Aq
(a» ) (82'161) 22'808 666 06'856 00'000 000 L dn3 20+0-2102 06°'¢ YvINdOd 9 SOLISOd3a
(90'v82) $6'GLL 666 eL'LLL L 00000 000 | yNn3 62-€0-2102 09°C YDINVE S011S0d3aq
(61'v.5) 12'629668 1 L£'190¢C 00'000 006 | dn3 S0-#0-210Z 09'€ VDINYE SOLISOd3a
(91'€82) ¥8'0LL 666 €8'0/1 L 00000 000 | dn3 22-€0-2102 09'c YDINYE SOL1iISQd3aa
(61'29) 18216 vi€ L6'elZ | 00000 G.€ N3 S0-€0-210Z 00' VIDHNVIYI-NING SOLISOd3q
sasow Z} e Jouedns ou '0JA UGD O EISIA B| B ")) 3] ua solisodag
- 06'85Z 00L Z€ LL'GLL LS 06°85Z 00 Z¢ ougyisodaq uos soagoe ap jeiodwiay ugldIsinbpy S31V10L
r 00'000000€ 8e'c/8¥ 00'000000€ ¥N3 ¥1-€0-2102 0S'€ OY¥3INA YNVJS3 vrvD'g Od3d
- 00'000000€ 9°'Li8V 00'000 000 € yN3 12-€0-2102 0§'c 0"3ANA YNVYJS3 vrv)d 9 Od3ayd
i - 06'8G200.2 69'GZL ¥ 06'8G200.2 dN3 82-£0-210Z 05'€ O¥3INA YNVYJS3 VrvD'd Od3o
m - 00'000000€ 02'899 ¢ 00'000000€ d¥N3 62-20-2102 S€'c O¥3ANA YNVCS3 vrvDd'g Od3y
| m . . 00'000000E€ 69699 ¥ 00'000000€ ¥N3 22-20-2102 G€'€ OY3INA YNVJS3 VrvD'd Od3d
|5F o 00'000000€ LO'G/8 ¥ 00'000000€  ¥N3 20-€0-2102 05§°'c 0¥3INA YNVAS3 Yrvd'9 Od3ay
i - 00'000000€ 29'2€S ¥ 00000000 ¥N3 81-10-2102 §2'€ 0¥3NA YNVYJS3 Vrvd'd Od3d
“uo. - 00'000000€ G2'9€S¥ - 00°000000€- ¥NN3 S2-10-2L0Z §2'e O¥3ANA YNVYJS3 vrvd'd Od3y
B - 00000000 6L'v29¢ 00'000 000 € yN3 10-20-2102 S€'C 0"ANA YNVYJSA vrvD'd Od3d
| - 00'000000€ 19'T/9+ 00'000 000 € dn3 80-20-2102 G€'c OY¥3INA YNVYAS3 Vrvd'd Od3ay
a - 00'000000€ O0Z'L/9¢ 00'000 000 € an3 S1-20-2102 S£'c 0¥3IANA YNVJST VIr'vD'd Od3y
' ouejisodaq UOD SOAROR ap jelodwa) uotoisinbpy
L6°G6¥ 1T 6€°'106650S ¥8°980 L) 81'G0V 8€0 S OLIEJaUOW OpedJawW [9p sojuswngsuyl SJ1v.L0L
06'2282 19620 ¥66 l9'8Ly € 12102 166 dn3 21-20-2102 82't VIONVdS3 19nd YaN3ad vylan
or'iov 1L 96022 566 Wwoze e 91°'€G/ €66 dNn3 21-20-Z102 81'€ VIONVdS3 19nd YaN3q vyi131l
gl'clz e £0'v8l £62 6L'2v9 L 52'0.6 682 N3 ¥2-80-210Z 8¢’y VIONVST 19Nd vaN3d vyi3]
18'8/€ ¢ 2€'00F G561 95'0o1L | . 15120 261 N4 ¥2-80-2102 1S'S VIONVdST 19nd van3aa vyia
66'6v¥ G 29'9L2 166 Sh've8 € £9'09/ 686 an3 €2-€0-CL0Z ¥L'Y VIONVS3 1and van3a vyLad
. €L'60L G vL'€St 166 0c'6e9 € L9'bYE 986 dn3 €2-£0-2102 85'Y VIONVJS3 18nd van3a vyial
P (or'1) LG'O¥E 665 oz'LzL L 19'2¥€ 665 an3 01-10-210Z S9'€ ¥ALNDINYE I4VOVd
wi OLIE]2UOW OPEDIAIW [9P SOJUBWINISU|
7]
M ejjeasnid / ajqeuozes sasasaju| fetotut esiAlg Jouaju| e1aye)
X1 (esjeasnuyy) Jojep ugloelojep

(soune us opesaidx3)
10T 8p 21quIBidIp ap |¢ |e seldioueul} SAUOISISAU] 3P BIaIR) || OXauyY

'I'4 ‘0Zejd 0M0D BAIAY



(00
=]
o (21'95¢) €9'€Y9666 L  SZ'PES 00'000000Z ¥N3 02-#0-2102 SZ't Yrvddddl SOLISOd3aa
o (z6'252) 80'cr266L1 88'08¢ 00'000 008 | N3 92-¥0-2102 S9°Z YOIAID YONVE SOLISOd3a
(00 (96'01L) ¥0'686666 L  ¥¥'9L9 000000002 N3 91-#0-2102 SL'€ HOYVIN VONVE SOLISOd3a
(00) 8v°'S0T 8¥'soz0002 - 00'000000Z ¥N3 ¥0+0-2102Z S2'€ HOUVIN VONVE SOL1ISOd3aa
Al (65'cSS) Iv'ovr 666 L +8'2802 000000002 ¥N3 22-€0-210Z 0S'€ YvINdOd'd SOLISOd3da
-l (Le'6¥e) 69'069669 | LE'6VE 00°000 002 | dn3 02-+0-2102 S2°'€ HOYVIN YONVE SOLISOd3a
(@) (95'c8e) ¥7'019666 |  PE'SLS 000000002 ¥N3 81-¥0-210Z 0S'€ ¥VINdOd'd SOLISOd3q
(80'ze) T6'292666 1 62'80¥ 2 000000002 ¥N3 0€-€0-210Z 02°¢ YryDy3gi SOLISOd3a
(s5'88) SP'LL6 ¥iE oe'ezr L 00000 G.¢€ dn3 20-€0-2102Z 0S'Y YIvDINN SOLISOd3a
(€6'6.5) 10'02r 666 L  6S'VOV T 000000002  ¥N3 S1-€0-210Z 0.'€ YrvDY3gl SOLISOd3a
(¥1'c8S) 98'0Lr 666 L 0820V 2 000000002 N3 92-€0-210Z 02'¢ YrvyDy3dl SOLISOd3a
(2e'28) €9'L16 66T vL'€0L 00'000 00€ dn3 82-€0-2102Z 09'€ ¥vINdOd'a SOLISOd3a
(05°989) 0S'ELP666 L 9OL'LIv 000000002 ¥N3 0L-#0-21L0Z 02'¢ HOYVIN YONVE SO1ISOd3a
(s2'089) Gl'6L¥ 6661 L6'VOVEZ 000000002 N3 91-€0-2102 02'€ HOYVYIN YONVE SOLISOd3a
90'vee | 99'v28 100Z - 000000002 dN3 CL-€0-210Z 04°€ HOYVYIN YONVE SOLISOd3a
(bL'20¥) 92'/666602 20'G1Z¢C 0000000t 2 ¥N3 €0¥0-2102Z 0S°€ VIDUNWVYIYD-NINE SOLISOd3a
(92's8%) vL'PiP 6661 2660V T 000000002  ¥N3 ¥0-0-2102 04°€ YI'vYOy3dl SOLISOd3a
€0'92L L €0'92. 1002 - 000000002 ¥N3 02-€0-2102 0S'€ VIOUNWVYIrYD-NING SOLISOd3a
(8¥'s01) cS'v68660 L  29'2891 00'000 001 | dn3 €1-€0-2102 05'€ VIOHNNYIYD-NINE SOLISOd3a
(96'012) ¥0'68.660 L 192891 00'000 001 | dn3 91-€0-2102 0§°€ YIvOINN SOLISOd3a
(29'282) ge'zILe6y L 281082 00'000 00S L dn3 60-€0-2102 0S°€ VYr'YJINN SOLISOd3a
(29'282) eecILeey L 281082 00'000 005 | N3 €0-€0-21L0Z 0S'€ VIVYDINN SOLISOd3a
(£9'282) €e'cIL66vP L 2£'10E 2 00'000 005 | N3 01-¥0-210Z 05°€ VIDQUNWVYIYI-NINE SOLISOdIA
(£9'282) €ETILB6Y L LE'10€T 00'000 00S L N3 €0-¥0-210Z 0S°€ VIOMNNVYIYD-NWE SOLISOd3a
(8v'sov) ZS'V6G666 L 8S'OVP € 000000002 ¥N3 60-#0-2102 04'€ YIMNVYE SOLISOd3a
(9g'eel) v¥9'99z66¥Z  8L'PLOE 000000052 HN3 LL-40-2102 02'€ VMYDH34dl SOLISOd3d
(95'e8e) vv'oloe66 L 182161 00'0000002 ¥N3 €1-€0-210Z 05'€ ¥VINdOd'a SOLISOd3a
(88'985) CL'EIr666 1L ¥S'LIP T 00'000000Z ¥N3 Cl-¥0-Z10Z 02°€ HOYVYW YONVE SO1ISOd3q
(81L'612) 78'08. 666 68'90G € 00'000 000 | N3 80-€0-21L0Z 00'¥ VIOHNINVI'YD-NING SOLISOd3qa
(c9'86) L£'106 66¥ 80'8.G | 00°000 005 dN3 82-20-210Z 09°¢ YDNVE SOLISOd3q
(c9'86) L£'106 66 80'8.G | 00'000 005 dNn3 90-€0-2102 09°€ VIMINVE SO1IS0d3qa
(L6'ov2) €V'€S. 666 02'S¥6 € 00°000 000 | N3 £0-€0-2102 0S'¥ YIYDINN SOLISOd3a
K (85'9¥2) Zr'eS. 666 A 00'000 000 | dn3 62-20-2102 0S'v YM'YDINN SOLISOd3a
w (85'9v2) ZP'eS. 666 12'sP6 € 00'000 000 | N3 02-20-2102 0S'v YIYDINN SOLISOd3a
o
M eljeasnid / alqeuozes S9s34a)U| [eoun esinIg Joudu| e1dRY
XY (etfeasnupy) Jofep uoioelo|ep

(soine us opesaidx3y)
1L0Z 3p 3iquIaldip 8p L¢g |e Selaldueul SBUOISIIAUL O BISJIED °|| OXaUY

I'd ‘0Ze|d 0109 BAIAY



(0))
i
o
4.0
(o0
(e 0)
(QV]
-
o

CLASE 87

(c9'86)
(6zZ'2El)
(£9'86)
(68's6)
L1L'9SE ¥
(1e'sp)
(65'601)
(e8'955)
LE'6p
08'vS
(LE'6P)
(eg'v6E)
(61'28)
(8v'sov)
(2¥'26)
(21'69)
(21'05¢)
(19'zL1)
(z9'869)
(1¥'259)
(€0'0ze)
(82'161)
(82161)
(gs'e8e)
(v0'68¢)
(95'c8¢)
(81'612)

ejjeasnid /
(esfeasnuip)

LE°106 66V
12’198 66%
LE°106 66¥
LL'¥06 661
L1L'9GE 400 T
69°'066 6¥¢
L¥'068 66¢
LI'ey 666 |
LE'6¥0 00
08'¥S0 005
69'056 6¢¢C
L¥'509 666 |
18°L16 vLE
25'v66 666 |
€5°206 ¥.€
€8'0v6 662
€8'€9 666 |
6€'22866L |
8€'1L01 660 ¥
6G°'Lvv 666 |
L6'€29 669 |
22'808 666
T2'808 666
¥v'919 666 |
96'019 666 |
¥v'919 666 |
28'08. 666

ajqeuozes
Jojea

88'zeT |
€0'GeT |
IS'Lee L
zs'vee |
vE'GLG
8€'v9/
SP'6LP |
80160 ¢
IgLee L
SP'6LP |
8E'Y9L
EY'ESE €
L6'€LZ |
85'9br €
ceeer L
06'86.
GZ'YES
lg'sve
29'868
99'980 2
£0'92¢
19°/82
19'282
¥E'GLS
9G'€86
vE'GLS
G8'906 €

sosaauy

00°000 00S
00°000 00S
00°000 005
00°000 005
00°000 000 2
00°000 052
00'000 00S
00'000 000 2
00°000 00S
00°000 005
00°000 052
00'000 000 2
00000 S.€
00000 000 2
00°'000 S.€
00°000 00€
00'000 000 2
00000 008 |
00°000 001 ¥
00000 000 2
00°000 00Z |
00°000 000 |

.00°000 000 |

00000 000 2
00°000 000 2
00°000 000 T
00°000 000 |

leropuy
uooRIOjeA

N3 12-€0-2102 09'€ VDINVE SOLISOd3a
dn3 €2-€0-2102Z 05°€ VI'YOINN SOLISOd3aa
dn3 92-£0-2102Z 09'¢ ¥V INdOd'8 SOLISOd3a
yn3 22-€0-2102 05°€ YIYDINN SOLISOdad
dn3 02-£0-210Z 0S'€ VIMNVE SOLISOd3a
dn3 ¢1-€0-2102Z 09°€ VIMNVE SOLISOd3a
dn3 12-€0-210Z 00'Y VIOHNWYIYD-NWNE SOLISOd3a
dNn3 €1-+0-2102 05'€ ¥HV1INdOd '8 SOLISOd3a
dn3 ¥1-€0-2102 09'€ VIDINVE SOLISOd3a
dn3 G1-€0-2L0Z 00't VIOHUNWVYIYO-NINE SOLISOd3A
dNn3 12-20-210Z 09'¢t VIMNVE SOLISOd3a
dN3 62-€0-210Z 09°€ VINVE SOLISOd3d
d3n3 €1-€0-Z10Z 00'v VIQHNWVIYD-NING SOLISOd3a
Hn3 20-¥0-210Z 02°€ YIMNVE SOLISOd3a
dn3 60-€0-210Z 0S‘¥ VI'YJINN SOLISOd3A
dn3 02-£0-210Z 09'€ VIDINVE SOLISOd3a
- HE| 91-#0-210Z SZ'€ Vrvoy3dl SOLISOd3a
N3 81-¥0-210T 0S'€ VIDUNWYIYD-NNE SOLISOd3AA
N3 L€-10-210Z 00'¥ VIMNVE SOLISOd3a
dn3 €2-£0-2102 05'€ ¥VINdOd '8 SO11SOd3a
N3 61-#0-2102 0S'€ ¥YV1NdOd'8 SOLISO43Aa
N3 61-¥0-210Z 0S'E VIOHNINVYIVO-NWNE SOLISOd3a
yN3 €1-¥0-21L0Z 05°C VIOHNNVIYI-NWE SOLISOd3a
N3 L1-#0-Z1L0Z 0S'€ ¥VYINdOd 8 SOLISOd3a
dn3 ZL-#0-210Z SS'€ VIDINVE SO1ISOd3a
dN3 ¥2-#0-2102 05°€ HVINdOd '8 SOLISOd3a
dn3 L0-€0-210Z 00'¥ VIOUNINYIYD-NIWE SOLISOd3d
esiAg Jolia)u| e1ape)

(souns ua opesaidx3)

LLOZ 3P 2iqISIDIP 3P LE [ SeidlouBUY SAUOISIOAUL 9P BISMED °|| OXaUY

I'd ‘ozeld ou0D eAIAyY



o
N
99
o
Q0
00
Q\]
-
o

CLASE 8~

(se‘068 25)
(z9'Ls9 z1)
S9'L9
(96'0LY)
(65'601)

ejjeasnid s
(elreasnuypy)

¥.'659 250 851 11°2€8 695
8c'sve 188 €01 LL'VLL OTL
G9°190 00S 8€'p99 |
¥0'685666 L  ¥+'919
L¥'068 66¥ 98'69¢€ 1

ajqeuozes sasalayu|
Jofep

60°0SS 011 851 10oudjuUl B1dYIRD VY101
.00°000 006 €01 sasow
21 & .Jouadns ou "0jJA U02 0 BSIA B| B "09'33 o soysodag SIIVIOL
00°000 00S dqn3 91-€0-2102 05y YIYOINN SO11SOd3a
00'000 000 2 yn3 €2-¥0-2102 G.'€ HOHVIN YONV8 SO11SOd3a
00°000 005 yNn3 92-€0-21L0Z 00'v VIOHNWVIYI-NNE SOLISOd3a
[y esing Jousju| essuen
uotaRIOfRA

(sodns us opesaidx3z)
LLOZ 3P 3iquisidip ap LE |e sesdlouBUY SBUOISIIAU] P BISMER) || OXBUY

'I'd ‘oze|d 0109 eAlAy



i
(V]
o
o
Q0
00)
A
-
o

(erieasnuiyy)

CLASE 82

96°18S vEL

96°185 v€L
9€'910 6¥€
09'G95 G8¢

a|qeuozels

10]ep

95'v69 €

95'v69 €
6Y'LLL L
202261

sasasauy

S1°eS9 8¥.

Sl'es9 8vL
GL'6.0 6V€
00'v2S 66€

felopu
uoioeiojeA

Jouaix3y esape) vLOL

epeziod epeand efly qjuay S3TVIOL
92-11-ZL0T SZ°¢ 1LNI MNVE SAAOT1 ONOg
81-10-€10Z 20°C 1LNI YIANVINVYS ONOS
EpEZNOD EpeAud efly ejuay

Joud)X3 eiaue)

(souna us opesaidxgy)

LLOZ 3P 21quaIdIp 8p LE [e Sel91dURUL SOUOISIdAU] 3P BISMIED || OXaUY

'I'4 ‘oze|d o0 eAlAY



0L2883322

"TRES CENTIMOS
DEEURQ

CLASE 82

Aviva Corto Plazo, F.l.

Informe de gestién del ejercicio 2012

Evolucién de mercados

El afio 2012, ha estado marcado por la evolucién de la prima de riesgo, especialmente
por los momentos de alta tension que se vivieron en verano, donde pareci6 que la
intervencion de Espafia y de Italia era inminente y que pusieron contra las cuerdas no
solo a los paises periféricos, sino a toda la zona Euro en su conjunto e incluso a la
economia mundial.

Eil afio comenzaba con sorpresa por parte del BCE. En las primeras semanas del afio
anunciaba que se iba a proceder a realizar dos subastas de liquidez a un plazo de 3 afios
por una cantidad ilimitada (LTRO), al 1% de interés. Esta era la versién europea de la
relajacion cuantitativa llevada a cabo por la Reserva Federal estadounidense meses
antes y que habia provocado una fuerte bajada de la rentabilidad de los bonos, y a la vez
un impulso a los mercados bursétiles.

Sin embargo, a partir de Marzo, Ia situacién fue cambiando de modo muy significativo. La
publicacién de los datos definitivos de déficit en Espaiia del afio 2012 (8,9% frente al 6%
anunciado por el gobierno saliente), los problemas de Berlusconi en Italia, y de
Papandreu en Grecia, hacian que los diferenciales de la deuda publica de los paises del
sur de Europa fueran incrementandose de modo significativo a medida que avanzaba el
afio, alcanzando su cima en Agosto. Las bolsas, especialmente la italiana y la espafiola,
pasaron a terreno negativo (entorno a 20% de caida a mitad de 2012) y con un
comportamiento mucho peor que el de sus homénimas del norte y centro Europa, asi
como las de EEUU.

Las agencias de rating continuaron con las bajadas de rating iniciada ya en 2011. Asi, a
lo largo de 2012, por ejemplo, Francia bajo del “AAA” a “AA”, Italia pasaba de “A” a “BBB”
y Espafia paso de “AA” a “BBB”". Adicionalmente, la mayoria de las Comunidades
Autonoma, cuyas balanzas fiscales estaban més afectadas, vieron rebajada su
calificacién, en algunos casos incluso hasta grado de no inversion.

Mientras, Repsol veia como su filial argentina era expropiada por parte del gobierno
argentino, sin que hasta ahora se haya pagado ninguin justiprecio por la misma, lo que
hacia que perdiera mas del 50% de su valor en bolsa a mediados de ario respecto al
comienzo de afo.

Los datos macroeconémicos a mitad de afio iban perdiendo impulso, con buena parte de
los paises de la zona euro en recesion o cerca de ella, con fuertes programas de
austeridad e incremento de impuestos para intentar reconducir la situacién de las
balanzas publicas; el crecimiento en EEUU desacelerandose, al igual que en China y el
resto de los paises emergentes; el petréleo bajaba por debajo de los 90$/bbl.
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Ante esta situacion, y el riesgo de que Grecia pudiera salir del euro por la imposibilidad
de hacer frente a sus deudas (finalmente hizo un canje de deuda voluntaria con quitas
entorno al 65%), los diferenciales en los palses mediterraneos, y especialmente en
Esparia, llegaban a méximos a principios del verano (el bono a 10 afios cotizaba por
encima del 7,5% de rentabilidad y una prima de riesgo por encima de los 600 puntos
basicos). Las bolsas hacian minimo desde 2003.

Al mismo tiempo, el gobierno espariol, en su afan de reestructurar y sanear el sistema
financiero espafiol, llego a un acuerdo con la UE para conseguir ayuda financiera (dado
que en esos momentos era practicamente imposible conseguir financiacién en los
mercados) por 100.000 miillones de euros. Para determinar las necesidades de capital de
toda la Banca espafiola, se contrato a Roland Berger y Oliver Wyman. Estas dos
consultoras concluyeron, finalmente, que las necesidades de capital de la banca
espafiola eran aproximadamente de unos 60.000 millones. De estos 60.000 millones,
mas de 45.000 millones eran necesarios para las entidades agrupadas dentro de lo que
se llamé “Grupo 1”, BFA-Bankia (la entidad espafiola con mayores necesidades de
capital), seguido de Catalunya Caixa, Novagalicia Banco y Banco de Valencia, todas ellas
nacionalizadas por el FROB.

Buena parte de esta tensa situacion empez6 a corregirse con el discurso de! presidente
del BCE, Mario Draghi, el 26 de Julio de 2012. Ese dia pronuncié una de esas frases que
pasaran a la historia por su repercusién en los mercados, “the ECB is ready to do
whatever it takes to preserve the euro. And believe me, it will be enough” (EI BCE esta
preparado para actuar y hacer todo lo necesario para preservar el euro. Y, créanme, que
sera suficiente).

Esta frase, pronunciada en la conferencia de prensa del BCE de dicha fecha y tan solo un
dia después de que la prima de riesgo espafiola superara los 600 puntos basicos y el
bono a 2 afios llegara a rentabilidades del 7,5%, marc6 un antes y después en el devenir
de los mercados financieros en 2012.

Desde ese dia y hasta final de afio, el Ibex 35 subia casi un 30% y Eurostoxx un 18%, la
prima de riesgo pasaba de 600 puntos basicos a 395, la rentabilidad del bono a 2 afios
espanol reducia su rentabilidad desde el 7,5% al 2,90%.

Los datos macro sin embargo, reflejaban mejoras muy poco relevantes, al menos en
Europa, y especialmente en Grecia, Portugal, Italia y Espafia. Nuestro pais cerr6 2012
con una tasa de paro por encima del 25%, con casi 6.000.000 de desempleados, con un
crecimiento del PIB de -1,3%, con una inflacién del 2,9%.



0L2883324

CLASE 8- e ches

Aviva Corto Plazo, F.l.

Informe de gestién del ejercicio 2012

Sin embargo, algunos indicadores econémicos comenzaron a ofrecer alguna lectura
esperanzadora en los Ultimos meses del ario. Asi las exportaciones seguian creciendo
con fuerza y junto con una reduccion significativa de las importaciones, hacia que la
balanza de pagos pasa a positiva por primera vez en muchos afios; en 2012 se bati6 el
record de turistas que visitaban Esparia, e incluso se incrementaba el gasto medio por
dia, y el déficit publico comenzaba a corregirse, tanto en el Gobierno Central como en las
Comunidades Auténomas y Ayuntamientos, tanto por la via del gasto (eliminacién de
paga de Navidad, reduccién del gasto farmacéutico...) como sobre todo por la via de los
ingresos (principalmente subida de IRPF a principios de afio y del IVA en verano).

Todo ello llevaba a la prensa econémica extranjera, que durante los tres primeros
trimestres del afio ataco fuertemente la situacion de la economia espafiola, a cambiar o
al menos a moderar su mensaje y comenzar a hablar de los cambios estructurales que
estaba haciendo Esparia, devolviendo parte de la competitividad perdida en la primera
década del siglo XXI.

El afio 2012 cerraba con la reeleccién de Barak Obama, como presidente de los EEUU, y
con el problema del “Precipicio Fiscal®, solucionado, al menos temporalmente en la
madrugada del primer dia del afio 2013. En Espafia, en las Ultimas semanas del afio se
constituia SAREB (el comunmente conocido como banco malo) al que las mayores
entidades financiera espafiolas aportaron capital, excepto BBVA. Antes del cierre de afio
se transfirieron activos por parte de las entidades nacionalizadas, inicialimente, por valor
cercano a los 50.000 millones de euros, con un descuento promedio sobre tasacién
superior al 50%.

El mercado inmobiliario espariol ha seguido sumido en la crisis de precios y de
construccién de nuevas viviendas a lo largo de todo el afio. Los precios retrocedian mas
de un 10%, a pesar de la reduccion del IVA al 4% para nuevas viviendas y la vuelta a la
deduccién por adquisicién de nueva vivienda (retirada esta medida, de nuevo, en 2013), y
las nuevas licencias de construccién de residencias no superaban las 85.000.

El Ibex 35, finalmente, termino 2012 con una caida cercana al 5% frente a una subida del
Eurostoxx 50 de casi el 14%, y del 29% de la bolsa alemana. Sectorialmente, el sector de
las telecomunicaciones, liderado por Telefénica, perdia mas de un 20% a lo largo del afio,
siendo el sector con peor comportamiento en 2012. Por el lado de las ganancias, el
sector quimico, asegurador y de automocién destacaban con subidas superiores al 20%.
También cabe destacar la subida de Inditex, que en 2012 se ha convertido en la
compaiiia espafiola con mayor capitalizacién bursatil, superando a Telefénica y a
Santander, se revalorizaba mas de un 65%.
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Los bonos a 2 afios esparioles cerraban con una rentabilidad 30 puntos basicos inferior a
la del cierre de 2011, frente a una subida de 17 del bono a 10 afos. E! euro cerraba en
1,32%$ (frente a 1,30% a cierre de 2011) y el petréleo alcanzaba los 112%$ (107$ en 2011).

Perspectivas 2013

A lo largo del 2013 podriamos asistir a cierta estabilizacion de la economia espafiola,
especialmente en el cuarto trimestre del afio, aunque no serd, al menos, hasta 2014
cuando tengamos el primer afio completo con crecimiento positivo del PIB.

La evolucién de la economia espaniola, de su déficit publico, de su sector exterior, del fin
del proceso de reestructuracion bancaria, y de la ejecucién del programa de reformas
estructurales y en especial la de las administraciones publicas, marcara claramente el
devenir tanto de los mercados bursatiles como de deuda.

Todas aquellas medidas que ayuden a la mejora de la productividad y posicion
competitiva de Espania (y del resto de paises europeos con problemas) y reduzcan su
déficit estructural, alejaran a Espafia, y al resto de paises que realicen reformas en la
misma linea, de la necesidad de pedir asistencia financiera a la UE y al BCE, que se
reduzca la prima de riesgo frente a Alemania y que los mercado bursatiles europeos
cierren el diferencial frente a la bolsa americana de los Ultimos 4 arios.

Sin embargo, un retraso en estas reformas, o datos de déficit que se alejen de la senda
marcada y acordada con la UE (tanto a nivel gobierno central, CCAA o ayuntamientos) o
un giro en la percepcion por parte de los inversores internacionales acerca de la
capacidad de repagar las deudas a medio y largo plazo por parte de estos paises, llevara
consigo un nuevo incremento de la prima de riesgo, escenarios de alta volatilidad, caidas
bursétiles, y muy presumiblemente la solicitud de asistencia financiera con nuevas
condicionalidades macroeconémicas.

Gastos de I1+D y Medio Ambiente
A lo largo del ejercicio no ha existido actividad en materia de investigacién y desarrollo.

En la contabilidad de la Entidad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2012
no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacion

medioambiental.
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Acciones propias
Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.
Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2012

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2012 hasta la fecha de este informe de
gestion, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se
sefialen en la Memoria.
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Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de Aviva Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversién Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal), en fecha 27 de marzo de 2013, y en
cumplimiento de la legislacién vigente, proceden a formular las cuentas anuales y el
informe de gestion del ejercicio comprendido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de
2012 de Aviva Corto Plazo, F.l., las cuales vienen constituidas por los documentos
anexos que preceden a este escrito, los cuales han sido extendidos en papel timbrado del
Estado, con numeracion correlativa e impresos por una cara, conforme a continuacion se

detalla:
Ejemplar Documento Numero de folios en papel timbrado
Primer ejemplar Cuentas anuales Del 0L2883235 al 02883275

Informe de gestién Del 0L2883276 al 02883280
Segundo ejemplar Cuentas anuales Del 012883281 al 0L2883321

Informe de gestion Del 0L2883322 al 002883326
Tercer ejemplar Cuentas anuales Del 01.2883327 al 0L2883367

Informe de gestién Del 0L2883368 al 0L2883372
FIRMANTES:
D. David Angulo Rubio [. lgrfacio lzquierdo Saugar
Presidente Consejero

G

——1D. José Caturla Vicente
Consejero




