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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de

Caja Ingenieros América Garantizado, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo),

por encargo del Consejo de Administracién de Caja Ingenieros Gestidn,

Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U. (en adelante, Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales del Fondo, que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2011
y la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los Administradores de su Sociedad
Gestora son responsables de la formulacién de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el marco
normativo de informacién financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) v,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en ¢l mismo. Nuestra responsabilidad
€S expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado
de acuerdo con la pormativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas vigente en Espafia, que
requiere ¢] examen, mediante la realizacién de pruchas selectivas, de Ia evidencia justificativa de las
cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con ¢l marco normativo de informacién financiera que resulta

de aplicacidn.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2011 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo al 31 de diciémbre de
2011, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de
aplicacién y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El mforme de gestion adjunto del ejercicio 2011 contiene las explicaciones que los Administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucién de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacion contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales
del gjercicio 2011. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestion con
el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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CAJA INGENIEROS AMERICA GARANTIZADO, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

0L0376405 -

(Euros}
ACTIVO H-12-2011 31-12-2010 (4 PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2011 31-12-2010 (%)
ACTIVO NQ CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 4.707.160,72 4.581.109,39
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables atribuidos a 4.707.160,72 4.981.109,39
participes o accionistas
Inmovilizado material - - Capital - -
Bienes wrmuebles de uso propic B - Participes . 3.377.372,42 3.452.652,23
Mobiliario y enseres - - Prima de emision - -
Activos por impuesto difetido - - Resefvas 6.105,35 6.1056,35
ACTIVO CORRIENTE 4.713.466,17 4.988.206,21 {Acciones propias) - -
Deudores 262,83 141,83 Resuftados de ejercicios anteriores 1.507.348,00 1.507.349.00
Cartera de inversiones financieras 4.494.248 47 4.792,192,83 Otras aportaciones de socios - -
Cartera interior 3.401.081,43 3.647.620,37 Resultado del ejercicio (183.6686,05) 16.002,81
" Valores representativos de deuda 3.401.081,43 3.647.620,37 {Dividendo a cuenta) - -
instrumentos de patrimonio - - Ajustes por cambios de wvalor en - -
Inmovilizado material de uso propio
Instituciones de inversion Colectiva - - Otro patrimonio atribuido - -
Depasitos en EECC - B
Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 987.127,15 1.051.771,94 Deudas a largo plazo - -
Valores representativos de deuda 379.085,99 375.689,29 Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonic . -
Instituciones de Inversidn Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 6.305,45 7.096,82
Depositos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados 608.041,16 676.082,65 Deudas a corto plazo - -
Ctros - - Acreedores 6.305,45 7.096,82
Intereses de la cartera de inversion 106.039,89 92.800,52 Pasivos financieros - N
Inversiones morosas, dudosas o en litigic - - Derivados - -
Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoraria 218.954,87 195.874,58 .
TOTAL ACTIVO 4,713.466,17 4.988.206,21 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 4.713.466 17 4.988.206,21

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 4.915.449,92 5.015.449,92

Compromisos por operaciones largas de 4,915.449,92 5.015.449,92
derivados

Compromisos por operaciones cortas de - -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 4.540.041,22 4.356.375,17

Valores cedidos en préstamo por la IIC - -

Valores aportados como garantia por ia IIC - -

Valores recibidos en garantia por la iC - -

Capital nominal no suscrito ni en circulacion - -
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar 240.041,22 56,375,17

Otros 4.300.000,00 4.300.000,00
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 9.455.491,14 9.371.825,08

(*} Se presenta, (nica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 2 @ descritas en la Memoria adjunta forman parte infegrante
del balance al 31 de diciembre de 2011.
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CAJA INGENIEROS AMERICA GARANTIZADO, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

{Euros)
2011 2010 (%)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a Ja lIC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion (61.676,18) {56.292,59)
Comisién de gestion (49.278,98) (43.879,40)
Comisién depositario (2.855,39) (8.876,93)
Ingresofgasto por compensacién compartimento - ) .o
Otros (2.543,81) (3.536,26)

Amortizacién del inmovilizado material - -

Excesos de provisiones - -

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION {61.676,18) (56.292,59)

Ingresos financieros 170.174,84 191.183,40

Gastos financieros: - (34,04)

Variaci6n del valor razonable en instrumentos financieros {83.064,45) (92.539,82)
Por operaciones de la cartera interjor (30.179,66) (291.639,49)
Por operaciones de la cartera exterior 3.368,70 (43.038,69)
Por operaciones con derivados {56.281,48) 242.138,36
Otrog - -

Diferencias de cambio - “

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros {209.100,28) (27.314,14)
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior (201.191,01) 117,42
Resuitados por operaciones de la cartera exterior - (22.567,93)
Resultados por operaciones con derivados (680,00% (4.853,63)
Oftros {7.220,25\ -

RESULTADO FINANCIERO {121.989,87) 71.295,40

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (183.666,05) 15.002,81

Impuestio sobre beneficios - -

RESULTADQ DEL EJERCICIO (183.666,05) 15.002,81

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 201 1.
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CAJA INGENIEROS AMERICA GARANTIZADO, FONDO DE INVERSION-

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2011 y 2010

A}  Estados de ingresos y gastos reconccidos correspondienies a los ejercicios anuales terminados el 31

de diciembre de 2011 y 2010:
Euros

2011 2010 (*)

(183.666,05) | 15.002,31

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos (183.666,05) | 15.002,81

("} Se presenta, inica y exclusivamente, 4 efectos comparativos.



PAPEL EXCLUSIVO FARA DOCUMENTOS NOTARIALES

"L1DZ 8P BIGLUBIZIP BP L€ |8 OPBUMLIA) [Bnue OPIJRlE |8 Bjusipuodsan0s oleu ouswied |5 us Soiquwes 8p opeisa |op sjuerbaiu) sped uewlo) enfpe 2uowsyy Bl us SElIOSaN § B | SEJON S&

"SRARBIEOLICS 501088 B ‘alUBWRASNZNG A BOWD ‘Bueseld g {,)

Ti'oaLTioLy - - - lso'a9n'sel) . or'sbe lonTt - 'sois - et L = HHOZ Sp saquiodip 3p |¢ 1B sO0p|Eg
. T T T n . T . T B g P OROWIEd 18P SAUOPELEA SEI0
(z5'z0z'08) - - - - - - - - - (za'zez08) - SOSIOGIUIABY
. . . N . - - - . - - - saygpdposng
sadpiued uoo ssunpeiedgy
- . - - (18'200°¢1) . - - - - 1920’5t . ks 9P opRINSA j8p ugoBIYdY
{s0'sp9°ER}} - - - (So'enereal) - - - - - - - - SOPIBEL003) 50356 £ sose.bu il -
ra g _ . _ " - R ey N oy . _— . F10Z 012(2u8fe
BE'60L 96y H'z00'9L 00'6be 208} st'goly £2'799'T8r'e 19P 01a{U1 |2 SOPRIN[l SOPIRS
- - - - - - - - - - - - sayaue sod saisnfy
. . - - - - - . “ - - - OYSIL0 8P SOIQWED Jod sa)snfy
%. 6C'80) 308"y - - - 1870081 = 00'8PE"L05'L - at'sols - sT'EsaIsy'e - i} 010Z op eageuasp op g v 30P[Rg
-..Mum N B < - S g 3 - - - - v . ojuounned jeo ssuapaleA Seng
Z )] m (88'0er92¢ e} - - - - - - - - - (a'osrezee) - SoS|oquIsey
Ak & 29'0V6'C0L°S - - - - - - - - - Z26'CPE'E0L'E - saloxduasng
r:D: i3 tadpilied voo sauopRIsdo
o - - - - {re'zea2eL) - - ’ - . - ¥£'766'2¢1 - opypuafe lop oprlinsal [ap Lgipeody
m ’ La'zongs - - - Lg'Z00's5} - - - - - - - $0p|p0Lcoss §oi5el K sose.Bul jeio L
1 g, - - - T . g ine . o - 4 . . 1) 0302 o131318f0
PE'958'095F , ¥2'768°281 00's¥E L05°) SE's0k'e SZ'0EPIVET 19 0ja|u1 @ sopeIsNfe sapjeg
- - - - M - - - - - - - s3Jau8 10d seinfy
- - - - - - - . - - - . Opsid &p sojquwes Jod seisnly
¥6'968°8959'Y - - - ¥ETE6'TLL - oo's¥e log'L - se's01'e - XIFTIEE - (+) 600Z oD WqUINISLP 1€ 12 SopjBy
ofdoid osn
ap [limEw S0II0% ap SBIOLEBJUR
1B0L opinqLle ABIIV) {erena v | fe.jop lode It {serdosd BRAISEEY Upispue sediojueg fpdesy
ojudtuped uB 10{gA opuspiAg) OpEINSBY seID ap sopensay B4LUDJaDY) ap Bluug
ongy P SONjED
Jod saysnly
s0ing

'0L0Z A 1L0Z 8P BIGWIRIIP 8P LE (B SOPRUILLS) Sa[enyE soauafe 50| @ 53Ju8IPUDASELCD CY3U OUOWIIEd |8 US SOIquIED ap selejo; sopaisy (g

CLASE 8’

1672011



0L0376408

TRES CENTIMOS
" DEEURO

Caja Ingenieros América Garantizado, Fondo de Inversién

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2011

Resefia del Fondo

Caja Ingenieros América Garantizado, Fondo de Inversidn (en adelante, el Fondo) se constituyé el 10 de mayo
de 2002 bajo la denominacion de Caja Ingenieros América Garantizado, Fondo de Inversién Mobiliaria. Con
fecha § de febrero de 2004 el Fondo cambié su denominacién por la actual. El Fondo se encuentra sujeto a lo
dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, en lo dispuesto en el
Real Decreto 1.309/2005, de 4 de noviembre, por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa
aplicable, en tanto no se opongan a las dimas modificaciones introducidas por la Ley 31/2011, de 4 de octubre,
en la mencionada ley de Instituciones de Inversion Colectiva.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 2.592.

El objeto social del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del pabfico para gestionarios e
invertirios en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que ef rendimiento del
inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el
mismo no tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambientat
que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo.
Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de Jas cuentas anuales respecto a
la informacién de cuestiones medioambientales.

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

Segun se indica en la Nota 7, la direccion y administracion del Fondo estan encomendadas a Caja Ingenieros
Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, $.A.U., entidad perteneciente al Grupo Caja

Ingenieros.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Caixa de Crédit dels Enginyers - Caja de Crédito de los
Ingenieros, Sociedad Cooperativa de Crédito (Grupo Caja Ingenieros), entidad depositaria del Fondo (véase

Nota 4),

La poiitica de inversion esta encaminada a la consecucion de un objetivo concreto de rentabilidad, gue consiste
en que Caixa de Crédit dels Enginyers - Caja de Crédito de los Ingenieros, S.Coop. de Créditc garantiza a los
participes a vencimiento de la garantia (12 de mayo de 201 5) el 100% del valor liquidativo a 6 de agosto de 2010
incrementado en et 70% de la revalorizacion de la media de las observaciones mensuales del indice Standard &
Poors 500 (S&P 500 Index) entre i 11 de septiembre de 2010 y el 11 de abril de 2015 y una Jitima observacion
con fecha 6 de mayo de 2015, tomando como valor inicial el valor de cierre del indice el 11 de agosto de 2010

(57 observaciones).
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Dicha garantia, gue es accesoria y completamente ajena at propie Fondo, vincula Gnicamente a Caixa de Cradit
dels Enginyers - Caja de Crédito de los Ingenieros, S. Coop. de Crédite con los suscriptores de participaciones,
que solo podran exigir el cumplimiento de la mencionada garantia a esta Entidad.

En el supuesto de que Caixa de Creédit dels Enginyers - Caja de Crédito de los Ingenieros, S. Coop. de Crédito
tuviese que abonar alguna cantidad en virtud de la mencionada garantia, tendr4 la consideracion de rendimiento
de capital mobiliario, sujeto a la correspondiente retencion, y dicho rendimiento formara parte, en su totalidad, de
la renta regular del comespondiente periodo impositive en ef que el mismo se genere.

En el caso de que se produzcan suscripciones fuera del periodo inicial de suscripcion y reembolsos antes del

vencimiento de la garantia, la sociedad gestora del Fondo cobrara al participe ios porcentajes de comision de
suscripcion y de reembolso definidos en el Folleto informativo del Fondo.

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a} Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circutar 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrolio y adaptacion, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel de! patrimonio y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2011 y de los resultados de sus operacicnes que se han
generado duranie el ejercicio terminado en esa fecha.

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

b} Principios contables

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

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

En las cuentdas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, ala
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2011, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.



P

O0L0376411

CLASE 87

En todo caso, ias inversiones del Fondo, cuaiquiera que sea su politica de inversién, estan sujetas a las
fiuctuaciones del mercado y ofros resgos inherentes a la inversion en valores {véase Nota 4), lo gque puede
provocar que el valor fiquidativo de Ia participacién fluctie tanto af alza como a la baja.

¢} Comparacién de la informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al gjercicio 2010 se presenta (nica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién comrespondiente al gjercicio 2011.

d) Agrupacion de partidas

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

e) Cambios de criterios contables

Durante el ejercicic 2011 no se han producide cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicic 2010.

f) Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln eiror significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2010,

3. _Normas. de registro y valoracion

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2011 y 2010 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y critetios de valoracién:

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

i. Clasificacion de los activos financieros

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

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

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de fos siguientes epigrafes, desgiosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efecfos de valoracion
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™
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* Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
sy emisor, que devengan una remuneraciéri comsistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuerta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

* 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
emisof.

* Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de [nversion Colectiva.

* Depositos en entidades de crédito. (EECC): depdsitos que e! Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcién de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

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

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

* Iniereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacién de los intereses activos
de la cartera de inversiones financijeras.

* Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, Yy a los meros efectos de su

' clasificacion contable, el valor en libros de ias inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquelias respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

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

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corio plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con ferceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracion

como “Débitos y partidas a pagar™.
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- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y

ganancias”.

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

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas ¥ los impories pendientes de pago por
comisiones de gestion y depésito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a

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

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

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

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

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

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

negociacion.

- Valores no admitidos atn a cotizacién: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econémicos.
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- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, e! valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de Ia
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. £n caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en ia medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.

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

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacién
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones ¢ participaciones en ofras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no.existir, se utilizara el (ltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociaciéon en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en 1IC de inversién fibre, I1C de IIC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segln
el articulo 36.1.j) def RD 1.309/2005, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracién de Jos pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contraric sers el precic de la transaccién)
integrando ios costes de transaccion directamente atibuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aguellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.
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Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriommente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en ef valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.9.iii).

En particular, en el caso de la 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 atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicicnales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra. por su valor razonable en la
fecha de la recompra —, e activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia enire la

contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo

activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en Jibros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precic de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene Ia obligacién de
devolver ios mismos o similares activos u otros casos andlogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y se continuaré valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de ia
fransferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se dardn de baja 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. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por Iz lIC" o
“Valores aportados como garantia por la 1C”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Si ni se fransfieren ni se refienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
fos flujos de efectivo que generan ¢ cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren.

»
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d) Contabilizacion de operaciones

1. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Carfera de
inversiones financieras” interior o exterior, segin comesponda, del activo del balance, segin su naturaleza y
el resuliado de las operaciones de verita se registra en el epigrafe “Detefioro y resultado por enajenaciones
. de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior {0 exterior)” de la cuenta de

pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende comio dia de
ejecucion el de confirmacién de fa operacion, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La opéracion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razohable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el efercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos coniratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resulian como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa dé divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encueniran registradas en el epigrafe “Diferencias de cambio” de la
cuenta de perdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecio alguno sobre ef patrimonio ni sobre
el resultado del Fondo al 31 de diciembre de 2011. La contrapartida de estas cuentas se registra en el
epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del activo o del pasivo, segun su saldo, del balance,
hasta la fecha de su liquidacion, excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Piblica, cuya
confrapartida se registra, en su caso, en los epigrafes “Deudores” o “Acreedores” del activo o del pasivo,
respectivamente, segin su saldo del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

ili. Adquisicion temporal de activos

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

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de actives, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de la carfera interior (o exterior)”.
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iv. Contrafos de futuros, opciones y warrants y otros derivados

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

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de ia cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance, en la

fecha de ejecucion de la operacion.

En el epigrafe “Deudores” del activo def balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados comespondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos-financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacion de la operacién, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contraparfida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liguidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros ~ Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de perdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcitn es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial
o posterior def active subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

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

Periodificaciones (activo y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propio

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

P
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Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcion de! valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecides
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional dei Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respecfivamente, al epigrafe
*Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas

— Participes” del balance.

El resultado del ejercicio det Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
(en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2011 y 2010, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados
(positivos o negativos) que se encontraban pendientes de aplicacién al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en ejercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas sigificativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para e
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros. devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del metodo del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses comespondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, gque se registran en el momento efectivo del cobro. La pericdificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversién™ del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de oftras sociedades se reconccen, en su €aso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, én el momento en que nace el derecho a
percibirios por el Fondo,

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacion a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcion y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Las comisiones de gestion, de deposito asi como otros gastos de gestion necesarios para el

desenvolvimiento del Fondo se registran, segiin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacién”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

10
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Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

iil. Variacién def valor razonable en instrumentos financieros
Ei beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,

realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se regisfra en los epigrafes “Deterioro y resultads por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Varacién del valor razonable en instrumentos financieros”,

- segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo {véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i). No

obstante lo anterior, por razones de simpiicidad operativa, el’ Fondo registra fas variaciones de valor
razonabie procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicién, aunque ésia sea
anterior al inicio de cada ejercicio, en ef epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” con contrapartida en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto algunc sobre el patrimonio ni sobre
el resultado del Fondo al 31 de diciembre de 2011.

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

Et impuesto sobre beneficios se considera como un ‘gasto a reconocer én la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta constituido por el gasto o ingresoc por el impuesto corriente y el gasto o ingresd por el impuesto
diferido. '

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liguidaciones fiscales def impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta,

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto. diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los efementos patrimoniales. LLas diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que ias diferencias temporarias
deducibies y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

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

cuentas de orden del Fondo.
Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacién de dichos pasivos se

realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.
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Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de! Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del itimo dia habil anterior a esa fecha.

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

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y 99 del Real Decreto 1.309/2005. Para ello, la sociedad gestora ha adopfado
procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan
en inferés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Segin lo establecido en la normativa vigente, los
informes periddicos registrados en la Comisién Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso,
informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e
intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las instituciones de inversién colectiva gestionadas
por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora del Fondo, ef importe de los depésitos y
adquisiciones temporales de activos mantenides con el depositario y el importe efectivo por compras y
ventas.en activos emitidos, colocados o asegurados por el Grupo de fa sociedad gestora,

4. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2011 sin considerar, en su caso, el saldo
del epigrafe "Depésitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion® se incluye como Anexo, el

cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2011 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros

Comprendido entre 3 y 4 afios 3.780.167,42
| 3.780.167,42
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Adicionalmente, af 31 de diciembre de 2011, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COmpromiso:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Compra de opciones “call” 4.915.449,92
Total 4.915.449,92

Al 31 de diciembre de 2011, ef Fondo mantiene posiciones en productos derivados no negociados en mercados
erganizados con Barclays (Barclays, al 31 de diciembre de 201 0), entidad que estad sujeta a supervision
prudencial y dedicada de forma habitual y profesional a la realizacion de operaciones de este tipo, por importe
nominal comprometido de 4.915 miles de euros (5.015 miles de euros al 31 de diciembre de 2010), y con
vencimiento 12 de mayo de 2015 (12 de mayo de 2015, al 31 de diciembre de 2010), que tienen como propdsito
asegurar el cumplimiento de! objetivo de rentabilidad garantizada descrito en la Nota 1.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2011 la totalidad del importe que el Fondo tenia registrado en el epigrafe
“Activo corriente — Cartera de inversiones financieras — Cartera exterior - Derivados® del activo del balance

corresponde a posiciones denominadas en moneda euro.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Caixa de Crédit dels Enginyers - Caja de Crédito de los Ingenieros, Sociedad Cooperativa de Crédito o en
tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7). 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.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lHleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar ia exposicion a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.309/2005, de 4
de noviembre, establece una serie de coeficientes normativos gue fimitan dicha exposicion y cuyo control se
realiza por la sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los gque esta
sujeto el Fondo:

+ Limites a la inversion en ofras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversibn en acciones o participaciones emitidas por una dnica IIC no podra superar el 45% del
patrimonio salvo en las IIC cuya politica de inversion se base en la inversién en un tnico fondo.
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Limite general a la inversion en 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 at 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los gue 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 ia Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo intemacional def que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino-de Espafia. Cuando se desee superar el limite def 35%, en el folleto y en foda publicacion de
promocion del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencién 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 cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los
compromisos de la emision y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al
pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total de las inversiones en este
tipo de obligaciones en las que se supere el limite de! 5% no podra superar el 80% del patrimonio del

Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupe econdmico se consideran un tnico
emisor.

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. Por exposicién total al riesgo se entendera cualquier obligacién
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados, entre

los que se incluiran las ventas al descubierto.

las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas. aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningtn 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 con ciertas limitaciones.

Las posicicnes frente a un tnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
credito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso de! principal e intereses y depositos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podrén superar el 35% del patrimonio del Fondo.

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

A estos efeclos, ias entidades pertenecientes a un mismo grupo economico se consideran un Gnico
emisor.
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» Limites a la inversion en valores no cotizados:

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

Queda prohibida la inversion del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra 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 inversion, con un limite méximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

*  Acciones y participaciones de IIC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
85/611/CEE domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

» Acciones y participaciones de 1IC de inversion libre y de IIC de IIC de inversion libre
espariolas.

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

¢ Depositos en entidades de crédito con vencimiento superior 2 12 meses con ciertas
limitaciones.

* Coeficiente de liquidez;

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

e  Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se preduzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicién
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisién Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacion de la operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

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

Riesgo de crédito

La inversion en activos de renta fija confleva un riesgo de crédito relafivo al emigor yfo a la emision. El riesgo de
crédito es el riesgo de que el emisor no pueda hacer frente al pago de! principal y del interés cuando resulten
pagaderos. Las agencias de calificacion crediticia asignan calificaciones de solvencia a cierfos
emisores/emisiones de renta fija para indicar su riesgo crediticio probable. Por lo general, el precio de un valor
de renta fija caera si se incumple la obligacion de pagar el principal o ef interés, si las agencias de calificacion
degradan la calificacién crediticia del emisor o la emisién o bien si otras noticias afectan a la percepcion del
mercado de su riesgo crediticio. Los emisores y las emisiones con elevada calificacion crediticia presentan un
reducido riesgo de crédito mientras que los emisores y las emisiones con calificacién crediticia media presentan
un moderado riesgo de crédito. La no exigencia de calificacion crediticia a los emisores de los titulos de renta fija
o la seleccién de emisores o emisiones con baja calificacion crediticia determina la asuncién de un elevado

riesgo de crédito.
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Para mitigar dichos riesgos, se establecen mediante la politica de inversion de los fondos descrita en e folleto,
una serie de requisitos minimos en cuanto a fa calificacion crediticia. Se distinguen tres niveles de calificacion:
elevada, media y baja, situandose todos los fondos gestionados por Caja Ingenieros Gestion, Sociedad Gestora
de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U. en un nivel elevado — medio,

De forma periddica, se realizan los controles oportunos con tal de revisar que las emisiones en cartera siguen
cumpliendo con los preceptos del folleto, debido a que la calificacion es revisada por las agencias de calificacion.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.

Para ello, la inversion se realiza segun lo descrito en los folletos de los fondos, por {o que de esta forma se
asegura que los activos se invierten en mercados organizados que tienen una liguidez minima.

No obstante, mediante los controles oportunos, se verifica que la liquidez de los mercados es suficiente para
atender & los reembolsos solicitados.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es un riesgo de caricter general existente por el hecho de invertir en cualquier tipo de
activo. La cofizacion de los activos depende especialmente de la marcha de los mercados financieros, asi como
de la evolucién econdmica de los emisores que, por su parte, se ven influidos por la situacion general de la
economia mundial y por circunstancias politicas y econémicas dentro de los respectivos paises. En particular las
inversiones conflevan un:

- Riesgo de mercado por inversion en renta variable: Derivado de las variaciones en el precio de los
activos de renta variable. E| mercado de renta variable presenta, con caracter general una alia
volatilidad lo que. determina que el precio de los activos de renta variable pueda oscilar de forma
significativa.

- Riesgo de tipo de interés: Las variaciones o fluctuaciones de los tipos de interés afectan al precio de
los activos de renta fija. Subidas de tipos de interés afectan, con caracter general, negativamente al
precio de estos activos mientras que bajadas de tipos determinan aumentos de su precio. La
sensibilidad de las variaciones del precio de los titulos de renta fija a las fluctuaciones de los tipos de
interés es tanto mayor cuanto mayor es su plazo de vencimiento. -

- Riesgo de tipo de cambio: Como consecuencia de la inversién en activos denominados en divisas
distintas a la divisa de referencia de la participacién se asume un riesgo derivado de las fluctuaciones
dei tipo de cambio.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuenfran descritos en el Folleto
informativo, seg(in lo establecido en la normativa aplicable.
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5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2011, la composicion del saldo de este capitulo del batance es la siguiente:

Euros

Cucntas en el depositario:
Caixa de Credit dels Enginyers - Caja de Crédito de los Ingenieros, Sociedad 218.954,87

Cooperativa de Crédito (cuentas en euros)

218.954,87

Las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado en el ejercicio 2011 un tipo de interés anual de
mercado.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el patrimonio de! Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por certificados nominativos, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el calculo del valor de cada participacidn se ha efectuado de la siguiente

manera:
Eui"os
31-12-2011 31-12-2010

Patrlmonio aiil‘lbl.-lil-io a participes ¢ accionistas del Fondo 4.707.160,72 4.981.109,39
al cierre del ejercicio T
Valor liguidativo de la participacion 6,7502 7,0124
N° Participaciones 697.338 710.331
N° Participes 254 263

Conforme a Ja normativa aplicable, el niimero minimo de participes de los Fondos de Inversion no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para lievar a cabo la reconstitucién permanente del
numero mfnimo de participes.

7-__ Oiros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, ia direccién y gestion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio, durante el ejercicio 2011 y desde el 7 de agosto de 2010, el Fondo ha pagado una comisién del
1% anual, calculada sobre ei patrimonio diario del Fondo Y que se satisface mensualmente. Desde el 1 de enero
de 2010 hasta el 17 de junio de 2010 dicho porcentaje era del 1,20% y a partir del 18 de junio de 2010 hasta el 6
de agosto de 2010, dicho porcentaje era del 0,10%. :
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8. Situacion fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autorldades fscales la totalidad de los mpuestos
colrespondientes a las operacmnes efectuadas en: Ios e;ermcnos 2007 y sngmentes

Al 31 de diciembre de 2011y 2010, en’ el eplgrafe “Deuderes del balance se recogen saldog deudores con'la
Administracion Publica en ‘concepto de retencmnes ylo pagos a cuenta del :mpuesto sobre beneﬁc:os por
importe de 262,83 y 141,83 &uros, respectivaments. =

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacwn de bases imponibles negatlvas ‘en'su caso. Eltipo de gravamen a efectos dei
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Leglslatwo 4!2004 de 5-de marzo). '

Cuando se generan resuitados “positivos; ¢l Fondo" eg" i en gl eplgrafe' “Impuesto sobre: beneﬁcuos de ' la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en con pto-de il puesto sobre beneficios neto, en'si’ caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No:se ge Ot uesto sobre benef clos en ‘el caso de
que el Fondo obtenga resultados negativos (véase: Neta 3h :

El Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto; ha mtrodut:ldo una sefie de modificaciones tributarias con efectos
para los periodos impositivos que se ihicien a partir del 1 de: ‘enero de 2012. En concreéto, en el caso de existir
bases imponibles negativas,:se amplla eliplazo para-compensar. dichas: perdldas f scales con Ios beneﬁclos
futuros de quince a dieciocho ejercicios, en detenmnadas condlcmnes L

Los Administradores de la sociedad gestora:no: espemn que" e caso e inspecclon del Fondo suz]an paswos
adicionales de importancia. B : :

9. Acontecimientos posteriores al ciefre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se. ha producud

ngtin hecho significative no descrito en las notas
antériores. R B U .
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Anexo: Detaile de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2011

CAJA INGENIEROS AMERICA GARANTIZADO, FONDO DE INVERSION

Divisa . Descripcion Euros

EUR | Bonos|GENERALITAT DE CATALUNYA[3,87512015-04-07 2.286.729,06
EUR | Obligaciones|CAJA MADRID|3,500[2015-12-14 273.808,51
EUR | Obligaciones[LA CAIXA|3,250[2015-10-05 186.681,14
EUR | Bonos|IBERCAJA|3,500(2015-04-22 369.926,16
EUR | ObligacionesBANCO SABADEIL)|3,250[2015-06-15 | 283.936,56
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 3.401.081,43
EUR [ Bonos|BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTA|3,25012015-04-2 379.085,99
TOTAL Cartera exterior- V_alores representativos de denda 379.085,99
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Caja Ingenieros América Garantizado, Fondo de Inversion

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2011

Evolucién de los negocios (mercados), situacién del Fondo y evolucién
previsible

Durante el primer semestre de 2011 vimos como los mercados de renta variable emergentes sufrian en general,
con la excepcion de Rusia, correcciones de distinta intensidad. Las expectativas inflacionistas junto con tasas de
crecimiento no tan vigorosas, como las que vimos en meses anteriores, propiciaron una rotacién de flujos hacia
activos mas penalizados. También las commodities tuvieron un comportamiento bastante volatil, el primer
trimestre siguieron anoténdose subidas importantes, pero en el segundo, coincidiendo con las crecientes dudas
acerca de la recuperacion econémica global, se vieron sometidas a fuertes presiones. Asi el indice global de
commodities Dow Jones-UBS Commodity Index cedia un 8%.

En Europa los CDS de los paises periféricos -a excepcion de Espafia- volvian a tensionarse a nuevos maximos,
en parte por la poca concrecion de las ayudas de los paises de la UE y por la dificultad de acometer los objetivos
de ajuste presupuestario emprendidos por algunos paises periféricos. Sin embargo, el dolar cerraba la primera
mitad del afio con una fuerte calda frente al euro, alrededor del 8%. Los malos datos macro, incluyendo una tasa
de paro que se estanca en torno al 9%; el fin de las politicas de estimulo de la économia americana y los
problemas derivados de aprobar una ampliacion del limite de endeudamiento, explican en parte el pobre
comportamiento del billete verde, durante la primera parte del afio. De hecho el euro se revalorizaba frente a Ia
mayoria de divisas, a excepcion del franco suizo, que se convirtié en el verdadero activo refugio y penalizando
por extensién a la bolsa suiza, por la fortaleza de su moneda. En renta fija el balance corporative siguio
percibiéndose como un activo mucho mas atractivo que la deuda publica, dénde las rebajas de rating fueron

constantes,

En definitiva un entorno de mercado muy complicado, dénde casi fue imposible encontrar direccionalidad en
renta variable (MSCI World en Eur y MSC! Emerging Markets Eur, -3,78% y -8,3% respectivamente), pero que
respondié a un escenario I6gice dentrd un ciclo econémico como el actual, de recuperacion fragit y en que los
tipos oficiales de EE.UU. y Europa siguen en zona de minimos historicos. E} BCE acometié en abril la primera
subida de tipos, +25 p.b., en practicamente 2 afios. Por su parte, las compafias siguieron publicando resultados
bastante aceptables, aunque la presion en margenes complica la consecucion de objetivos para el siguiente

ejercicio.

El segundo semestre 2011 volvié a ser muy complicado para las bolsas y el mercado de deuda en general. El
sector financiero sigue siendo objeto de las ayudas por parte del BCE, que aunque formalmente no esta
realizando un "quantitative easing" como la FED, lo ciertc es que esta aplicando medidas no convencionales
cada vez con mas frecuencia. Adicionalmente la institucion presidida por Mario Draghi acometio -el pasado mes
de diciembre- una nueva rebaja del precio def dinero de 25 p.b., hasta situarios en el 1%. E! euro cedio un
10,68% frente al dolar en el 2° semestre de 2011. La debilidad del euro responde tanto a factores coyunturales
(costes de financiacion paises periféricos) como estructurales (poca o nula consolidacion presupuestaria y fiscal
a nivel europeo). La fortaleza del délar, se tradujo en una caida del oro en el Gitimo trimestre aunque en el
semestre cerraba con avances de mas del 4%. En general, las materias primas y mercados emergentes
experimentaron descensos importantes, muy correlacionados con las revisiones a la baja de las estimaciones
del PIB mundial por parte de organismos internacionales y los problemas de financiacién de los paises
periféricos de la UE. Asi los paises BRIC retrocedian de media en la segunda mitad del afio un 16% y el indice
de materias primas ThomReuters Jefferies CRB cedia un 9,70% en el mismo pericdo.
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En definitiva un entomo de mercado dénde se penaliza cualquier activo con una "yield" atractiva para el inversor.
Sin embargo, como ya comentamos en anteriores ocasiones, este-escenario de-mercado-debe inscribirse dentro
un ciclo econémico de recuperacion fragil y en que los tipos oficiales de EE.UU. y Europa siguen en zona de
minimos histéricos.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo {véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucién de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio,
crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a ios limites y coeficientes establecidos por {a normativa
vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.309/2005 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional
del Mercado de Valeres) asi como a la politica de inversion establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2011

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacién y desarrollo

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarroliado ninguna actividad en materia de investigacion y desamrolio.

Adquisicidn de acciohes propias

No aplicabfe.
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CLASE 8*

Caja Ingenieros América Garantizado, Fondo de Inversién

Formulacién de las cuentas anuales

Los Administradores de Caja Ingenieros Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva,
S.A.U., en su reunion celebrada el 27 de marzo de 2012, han formulado las cuentas anuales de Caja Ingenieros
América Garantizado, Fondo de Inversion, que comprenden el balance al 31 de diciembre de 201 1, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio nefo y la memoria correspondientes al ejercicio
anual terminado en dicha fecha y el informe de gestién del ejercicio 2011, que junto a esta diligencia estan
extendidas en 27 folios de papel imbrado, clase 82, nimeros OL0376405 a OL0376431, ambos incluidos.

Firmantes:

{ /
D. Maxim Borrell Vidal g }ﬂgrdi N}érti Pidelaserra

/

D/Eeman Sicart i Orti
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YO, ARIEL SULTAN BENGUIGUI, Notario del Ilustre Cole-
gio de Catalufla, con residencia en la Capital, -DOY FE: ——-

Que, las fotocopias gue anteceden, extendidas en 1las
hojas del Timbre del Estado, exclusivas para documentos
notariales, que se diran, concuerdan fielmente con su
original que me ha sido exhibideo. ~———--————————————

Y para gque conste, expido el presente testimonio de
legitimidad, dque he dejado anotado en el Libro Indicador
de esta Notaria, bajo el nimero ¢6Y de orden, en quince
folios del Timbre del Estado, exclusivo para documentos
notariales, serie AY, numeros el del presente y los ca-
torce siguientes correlativos en orden, que signo, firmo
y rubrico, en Barcelona, a veinticinco de abril del afio
dos mil doce. DOY FE.= ——————mm—mmmmm e







