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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales

A los Participes de Fondespaila-Duero Renta Fija Mixta, Fondo de Inversion
y Caja Espaiia Fondos, Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, S.A. (la Sociedad Gestora)

Hemos auditado las cuentas anuales de Fondespafia-Duero Renta Fija Mixta, Fondo de Inversion (el
Fondo) que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2012, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado
en dicha fecha. Los Administradores de 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(a) de la memoria adjunta) y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo
con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espaiia, que requiere
el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas estian de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que
resulta de aplicacion.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Fondespaia-Duero Renta
Fija Mixta, Fondo de Inversion al 31 de diciembre de 2012, asi como de los resultados de sus
operaciones correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestion adjunto del ¢jercicio 2012 contiene las explicaciones que los Administradores
de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién de Fondespaiia-Duero Renta Fija
Mixta, Fondo de Inversion, la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el
citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2012. Nuestro trabajo
como auditores se limita a la verificacion del informe de gestién con el alcance mencionado en este
mismo pérrafo y no incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros
contables del Fondo.
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FONDESPANA-DUERO RENTA FIJA MIXTA,
FONDO DE INVERSION

Balances de Situacién

31 de diciembre de 2012 y 2011

(Expresados en euros con dos decimales)

2012 2011
Activo corriente
Deudores (nota 5) 196.385,14 99.707,45
Cartera de inversiones financieras (nota 6)

Cartera interior
Valores representativos de deuda 17.484.756,09 7.282.563,73
Instrumentos de patrimonio 782.663,58 1.532.159,60
Derivados - 1.935,00
18.267.419,67 8.816.658,33

Cartera exterior
Valores representativos de deuda 5.416.377,55 985.292,81
Instrumentos de patrimonio 5.215.867,06 15.811,47
Instituciones de Inversion Colectiva - 739.392,01
10.632.244,61 1.740.496,29
Intereses de la cartera de inversion 307.373,55 160.552,39
Total cartera de inversiones financieras 29.207.037,83 10.717.707,01
Tesoreria (nota 7) 1.781.321,57 1.977.702,91

Total activo corriente

Total activo

Patrimonio atribuido a participes o accionistas (nota 8)
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas

31.184.744,54

12.795.117,37

31.184.744,54

12.795.117,37

Participes 29.675.744,52 12.212.283,68
Reservas 383.322,14 383.322,14
Resultado del ejercicio 1.052.216,61 142.367,43
31.111.283,27 12.737.973,25

Pasivo corriente
Acreedores (nota 9) 70.279,43 54.214,86
Derivados (nota 6) 336,21 390,00
Periodificaciones 2.845,63 2.539,26
73.461,66 57.144,12

Total patrimonio y pasivo

Cuentas de compromiso (nota 6)

31.184.744,54

12.795.117,37

Compromisos por operaciones largas de derivados 12.876.684,49 1.675.460,00

Compromisos por operaciones cortas de derivados 18.059.699,86 -
Total cuentas de compromiso 30.936.384,35 1.675.460,00

Otras cuentas de orden

Pérdidas fiscales a compensar (nota 10) - 599.908,68
Otros (nota 6) 22.639.459,84 8.346.934,52
Total otras cuentas de orden 22.639.459,84 8.946.843,20
53.575.844,19 10.622.303,20

Total cuentas de orden

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2012.



FONDESPANA-DUERO RENTA FIJA MIXTA,

FONDO DE INVERSION

Cuentas de Pérdidas y Ganancias

para los ejercicios anuales terminados en

31 de diciembre de 2012 y 2011

(Expresadas en euros con dos decimales)

Otros gastos de explotacion
Comision de gestion (nota 9)
Comision depositario (nota 9)
Otros

Resultado de explotacion
Ingresos financieros
Gastos financieros
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior

Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados (nota 6)

Diferencias de cambio
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Resultados por operaciones de la cartera interior

Resultados por operaciones de la cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados (nota 6)

Resultado financiero
Resultado antes de impuestos

Impuesto sobre sociedades (nota 10)

Resultado del ejercicio

2012 2011

(275.442,39) (206.390,13)
(36.174,76) (27.105,94)
(6.163,64) (2.915,51)
(317.780,79) (236.411,58)
459.785,18 346.539,21
(1.444,77) (1.004,19)
870.023,60 265.063,95
285.072,90 (207.616,18)
9.618,81 2.432,40
1.164.715,31 59.880,17

(1.075,00) -
(109.820,80) 4.207,25
(139.435,91) 20.904,38
1.912,43 (51.747,81)
(247.344,28) (26.636,18)
1.374.636,44 378.779,01
1.056.855,65 142.367,43

(4.639,04) -
1.052.216,61 142.367,43

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2012.



FONDESPANA-DUERO RENTA FIJA MIXTA,

FONDO DE INVERSION

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2012

(Expresado en euros con dos decimales)

A) Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2012

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos

2012

1.052.216,61

1.052.216,61

B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2012

Saldo al 31 de diciembre de 2011

Ajustes por cambios de criterio 2011 y anteriores
Ajustes por errores 2011 y anteriores

Saldo ajustado al 1 de enero de 2012

Total ingresos y gastos reconocidos
Operaciones con participes

Suscripciones

Reembolsos
Incorporacion del Fondo Absorbido (nota 1)

Distribucion del beneficio del ejercicio

Saldo al 31 de diciembre de 2012

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2012.

Resultado
Participes Reservas del ejercicio Total

12.212.283,68 383.322,14 142.367,43 12.737.973,25
12.212.283,68 383.322,14 142.367,43 12.737.973,25
- - 1.052.216,61 1.052.216,61
447.159,42 - - 447.159,42
(5.812.987,13) - - (5.812.987,13)
22.686.921,12 - - 22.686.921,12

142.367,43 - (142.367,43) -
29.675.744,52 383.322,14 1.052.216,61 31.111.283,27




FONDESPANA-DUERO RENTA FIJA MIXTA,

FONDO DE INVERSION

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2011

(Expresado en euros con dos decimales)

A) Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2011

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos

2011

142.367,43

142.367,43

B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2011

Saldo al 31 de diciembre de 2010

Ajustes por cambios de criterio 2010 y anteriores
Ajustes por errores 2010 y anteriores

Saldo ajustado al 1 de enero de 2011
Total ingresos y gastos reconocidos
Operaciones con participes
Suscripciones
Reembolsos

Aplicacion de la pérdida del ejercicio

Saldo al 31 de diciembre de 2011

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2012.

Resultado
Participes Reservas del ejercicio Total
15.076.517,26 383.322,14 (742.412,99) 14.717.426,41
15.076.517,26 383.322,14 (742.412,99) 14.717.426,41
- - 142.367,43 142.367,43
337.449,31 - - 337.449,31
(2.459.269,90) - - (2.459.269,90)
(742.412,99) - 742.412,99 -
12.212.283,68 383.322,14 142.367,43 12.737.973,25




FONDESPANA-DUERO RENTA FIJA MIXTA,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2012

(1) Naturaleza y Actividades Principales

Fondespafia-Duero Renta Fija Mixta, Fondo de Inversién (en adelante el Fondo) se constituyo

E

en Espafia el 26 de septiembre de 1991, por un periodo de tiempo indefinido. Con fecha 14
de septiembre de 2012, ha quedado inscrito en la Comisién Nacional del Mercado de
Valores el cambio de denominacion del Fondo, Inverbonos, Fondo de Inversion por la
actual Fondespafa-duero Renta Fija Mixta, Fondo de Inversion. Tiene su domicilio social
en Espafia, calle Marqués de Villamagna, 6.

Fondo se regula por lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre que entr6 en vigor
con fecha 5 de febrero de 2004, modificada parcialmente por la Ley 31/2011, de 4 de
octubre, asi como por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el
reglamento de desarrollo de la Ley que regula las instituciones de inversion colectiva y por
la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, la Ley 26/2003, de 17 de julio, por el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, la Ley 3/2009 de 3 de abril sobre modificaciones estructurales de
las Sociedades Mercantiles y las circulares de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, los cuéles, junto con otra normativa adicional, regulan las instituciones de
inversion colectiva. Esta normativa regula, entre otros, los siguientes aspectos:

Mantenimiento de un patrimonio minimo de 3.000.000 euros.

Mantenimiento de un porcentaje minimo del 3% de su patrimonio en efectivo, en depésitos
0 en cuentas a la vista en el depositario 0 en una entidad de crédito si el depositario no
tiene esa consideracion o en compra-ventas con pacto de recompra a un dia en valores
de Deuda Publica. El patrimonio no invertido en activos que formen parte del
mencionado coeficiente de liquidez debera invertirse en los activos o instrumentos
financieros aptos sefialados en el articulo 48 del Reglamento de desarrollo de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre.

Las inversiones en instrumentos financieros derivados estan reguladas por la Orden
EHA/888/2008, de 27 de marzo, por la Circular 6/2010, de 21 de diciembre y
modificaciones posteriores y por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio donde se
establecen y desarrollan determinados limites para la utilizacion de estos instrumentos.
La Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV) esta facultada para modificar
los limites establecidos en la mencionada Orden, siempre gue concurran circunstancias
de mercado que lo aconsejen.

Establecimiento de unos porcentajes maximos de concentracion de inversiones y de
endeudamiento.

(Continta)
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FONDESPANA-DUERO RENTA FIJA MIXTA,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

- Obligacion de que la cartera de valores esté bajo la custodia de la Entidad Depositaria.

- Obligacion de remitir, en el Gltimo dia natural del mes siguiente al de referencia, los
estados financieros relativos a la evolucién de sus actividades en el mes anterior, a la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

El Fondo fue inscrito con el nimero 281 en el Registro Administrativo correspondiente de la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

Su objeto social exclusivo es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores y otros instrumentos financieros,
siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resultados
colectivos.

La vocacion inversora del Fondo establecida en su Folleto es “Renta Fija Mixta Euro”.
Invertira en Renta Variable y Renta Fija, predominando siempre la parte de Renta Fija, de
tal manera que la proporcion en Renta Variable que se mantendra en cartera no superara el
30% de la misma. La suma de las inversiones en valores de Renta Variable emitidos por
entidades radicadas fuera del area euro, mas la exposicion al riesgo divisa no superara el
30% del patrimonio. ElI Fondo podra invertir hasta un maximo del 10% en otras IIC
financieras.

La gestion y administracion del Fondo estd encomendada a CAJA ESPANA FONDOS,
S.G.LLI.C., S.A. (Sociedad Gestora). Hasta el 29 de diciembre de 2011, la gestion y
administracion del Fondo estaba encomendada a GESDUERO, S.G.1.I.C., S.A,, fecha en la
cual fue absorbida por la actual Sociedad Gestora. Los valores se encuentran depositados
en BANCO DE CAJA ESPANA DE INVERSIONES, SALAMANCA Y SORIA, S.A.U.
(antes CAJA ESPANA DE INVERSIONES, SALAMANCA Y SORIA, CAJA DE
AHORROS Y MONTE DE PIEDAD), que es la Entidad Depositaria del Fondo. Dicha
entidad es la resultante de la fusion efectuada en el ejercicio 2010 entre la Caja de Ahorros
de Salamanca y Soria, (Caja Duero) y Caja Esparia de Inversiones C.A.M.P. (Caja Espafia)
y su posterior transformacion a Banco en el ejercicio 2011. La Sociedad Gestora y la
Entidad Depositaria pertenecen al mismo grupo econdémico, de acuerdo con las
circunstancias contenidas en el articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores.

El Consejo de Administracion de CAJA ESPANA FONDOS, S.G.I.1.C., S.A. como Sociedad
Gestora del Fondo Absorbente y del Fondo Absorbido, aprobd el 12 de marzo de 2012, la
fusion por absorcion de los Fondos de Inversidn, Fondespafia-Duero Renta Fija Mixta,
Fondo de Inversion (Fondo Absorbente) y Fondespafia Global, Fondo de Inversion (Fondo
Absorbido). El numero de participaciones del Fondo Absorbente que se entregaron por
cada participacién del Fondo Absorbido fue de 7,14558291. Con fecha 6 de julio de 2012
se ha obtenido la correspondiente autorizacion de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores.

(Continula)
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FONDESPANA-DUERO RENTA FIJA MIXTA,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

Con efectos contables 28 de agosto de 2012 el Fondo absorbié a Fondespafia Global, Fondo
de Inversion (Fondo Absorbido), mediante la incorporacion de la totalidad de su
patrimonio a la fecha efectiva de fusion.

El balance de situacion de Fondespafia Global, Fondo de Inversion (Fondo Absorbido) al 28
de agosto de 2012 (fecha efectiva de fusion) es el siguiente:

Euros
Activo corriente
Deudores 83.112,79
Cartera de inversiones financieras 20.274.888,30
Intereses de la cartera de inversion 96.448,75
Total cartera de inversiones financieras 20.371.337,05
Tesoreria 2.256.763,84
Total activo corriente 22.711.213,68
Total activo 22.711.213,68
Patrimonio atribuido a participes o accionistas
Participes (6.216.672,86)
Reservas 262.419,38
Resultados de ejercicios anteriores 27.864.551,84
Resultado del ejercicio 776.622,76
22.686.921,12
Pasivo corriente
Acreedores 645,18
Periodificaciones 23.647,38
24.292 .56
Total patrimonio y pasivo 22.711.213,68
Otras cuentas de orden
Pérdidas fiscales a compensar 734.432,93
Otros 15.566.287,78
Total otras cuentas de orden 16.300.720,71
Total cuentas de orden 16.300.720,71

(Continula)
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FONDESPANA-DUERO RENTA FIJA MIXTA,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

La cuenta de Pérdidas y Ganancias de Fondespafia Global, Fondo de Inversion (Fondo
Absorbido) del periodo comprendido entre el 1 de enero y el 28 de agosto de 2012 era la

siguiente:
Euros

Otros gastos de explotacion

Comision de gestion (182.503,22)

Comisidn depositario (24.886,81)

Otros (5.576,45)
Resultado de explotacién (212.966,48)
Ingresos financieros (3.090.156,81)
Gastos financieros (249.598,78)
Variacioén del valor razonable en instrumentos financieros 4.205.328,01
Diferencias de cambio 1.041,78
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos

financieros 127.943,28
Resultado financiero 994.557,48
Resultado antes de impuestos 781.591,00
Impuesto sobre beneficios 4.968,24
Resultado del ejercicio 776.622,76

(2) Bases de Presentacion

(a) Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacion vigente, los Administradores de CAJA ESPANA
FONDOS, S.G.LI.C., S.A. han formulado estas cuentas anuales con el objeto de
mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera, de los resultados de
sus operaciones y de los cambios en el patrimonio neto del Fondo al 31 de diciembre
de 2012.

(Continula)
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FONDESPANA-DUERO RENTA FIJA MIXTA,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

Como requiere la normativa contable, los Administradores de la Sociedad Gestora
presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance de
situacion, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio neto y de la memoria del Fondo, ademés de las cifras del ejercicio 2012,
las correspondientes al ejercicio anterior que fueron aprobadas en el Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora el 28 de marzo de 2012. Los saldos del 2012
no son comparativos con los del 2011 al incorporar los del 2012 los saldos del Fondo
Absorbido.

Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros auxiliares de
contabilidad del Fondo de acuerdo con las normas de clasificacion y presentacion
establecidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y otras circulares de la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

Las Cuentas Anuales del ejercicio, han sido formuladas por el Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora, estimandose que seran aprobadas sin ningun
cambio significativo.

(b) Moneda funcional y moneda de presentacion

Las cuentas anuales se presentan en euros con dos decimales, que es la moneda funcional
y de presentacion del Fondo.

(c) Juicios y estimaciones utilizados

Durante el ejercicio 2012 no se han producido cambios en los juicios y estimaciones
contables utilizados por el Fondo.

Distribucién de Resultados

La propuesta de distribucion de los beneficios del Fondo del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2012, formulada por los Administradores de la Sociedad Gestora y pendiente
de aprobacion por el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, es traspasar 1os
resultados del ejercicio a Participes.

La distribucion de los beneficios del Fondo del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2011, aprobada por el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora el 28 de marzo
de 2012 ha sido traspasar los resultados del ejercicio a Participes.

Principios Contables y Normas de Valoracion Aplicados

Estas cuentas anuales han sido preparadas de acuerdo con los principios contables y normas
de valoracion contenidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y en otras circulares
de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

(Continula)
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FONDESPANA-DUERO RENTA FIJA MIXTA,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

Los principales principios contables aplicados en la elaboracion de las cuentas anuales son los
siguientes:

(a) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias atendiendo a la
fecha de devengo.

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

Los intereses de los activos y pasivos financieros se periodifican de acuerdo con el
tipo de interés efectivo.

Se exceptian del principio anterior, los intereses correspondientes a inversiones
dudosas, morosas o en litigio, que se llevan a la cuenta de pérdidas y ganancias en
el momento efectivo del cobro.

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

El resto de ingresos o gastos referidos a un periodo, se periodifican linealmente a lo
largo del mismo.

(b) Reconocimiento, valoracién y clasificacion de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos cuando el Fondo se convierte en una
parte obligada del contrato o negocio juridico de conformidad con las disposiciones
del mismo.

Las inversiones en moneda extranjera se convierten al tipo de cambio de contado de la
fecha de transaccion.

Con caracter general, las instituciones de inversion colectiva dan de baja un activo
financiero, o parte del mismo, cuando expira o se haya 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. Asimismo se da de baja un pasivo financiero cuando la obligacion se haya
extinguido.

Se presentan y valoran, atendiendo a su clasificacion, segun los siguientes criterios:

(Continula)
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FONDESPANA-DUERO RENTA FIJA MIXTA,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

e Partidas a cobrar

- Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su
valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la
transaccion, que equivaldra al valor razonable de la contraprestacion entregada
mas los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.

- La valoracion posterior de los activos financieros considerados como partidas a
cobrar se efectla 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 pueden valorar a su valor
nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no
sea significativo.

- 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.

e Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

- Los activos financieros integrantes de la cartera de las instituciones de inversion
colectiva se valoran inicialmente por su valor razonable. Este valor razonable
serd, salvo evidencia en contrario, el precio de la transaccién, que equivale al
valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion. De esta
valoracion inicial se excluiran los intereses por aplazamiento de pago, que se
entendera que se devengan aun cuando no figuren expresamente en el contrato
y en cuyo caso, se considerara como tipo de interés el de mercado.

- En la valoracion inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la
Gltima liguidacion y no vencidos o «cupdn corrido», se registran en la cuenta de
cartera de inversiones financieras «Intereses de la cartera de inversion» del
activo del balance, cancelandose en el momento del vencimiento de dicho
cupon.

- El importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su caso,
se hubiesen adquirido, forman parte de la valoracién inicial y son deducidos del
valor de dichos activos en caso de venta.

- La valoracién posterior de estos activos se realiza por su valor razonable, sin
deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion.
Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de
pérdidas y ganancias.
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- Para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a
las siguientes reglas:

(1) Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable sera su valor de
mercado considerando como tal el que resulte 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. La
valoracion de los activos integrantes de la cartera se realiza en el mercado
mas representativo por volimenes de negociacion. Si la cotizacion
estuviera suspendida se toma el dltimo cambio fijado u otro precio si
constara de modo fehaciente.

(2) Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable seran los
precios de cotizacion en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y
los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles
precios de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la
transaccién mas reciente siempre que no haya habido un cambio
significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En ese caso, el valor razonable reflejara ese cambio en las
condiciones utilizando como referencia precios o tipos de interés y primas
de riesgo actuales de instrumentos similares. En caso de que el precio de la
ltima transaccion represente una transaccion forzada o liquidacion
involuntaria, el precio sera ajustado.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se
aplican técnicas de valoracién, como precios suministrados por
intermediarios, emisores o difusores de informacion; utilizacion de
transacciones recientes de mercado realizadas en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas si
estan disponibles; valor razonable en el momento actual de otro
instrumento que sea sustancialmente el mismo; y modelos de descuento de
flujos y valoracion de opciones en su caso.

(3) Valores no admitidos aln a cotizacion: su valor razonable se estima mediante
los cambios que resulten de cotizaciones de valores similares de la misma
entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en cuenta las
diferencias que puedan existir en sus derechos econémicos.

(4) Valores no cotizados: su valor razonable se calcula de acuerdo a los criterios
de valoracion incluidos en las Normas 6%, 72 y 82 de la Circular 4/97, de 26
de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

(5) Depositos en entidades de crédito de acuerdo a las letras e) y j).6° del articulo
48.1 del Reglamento de IIC y adquisicion temporal de activos: su valor
razonable se calcula de acuerdo al precio que iguale la tasa interna de
rentabilidad de la inversion a los tipos de mercado vigentes en cada
momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como por ejemplo las
condiciones de cancelacion anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.
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(6) Acciones o participaciones de otras instituciones de inversion colectiva:
siempre que se calcule un valor liquidativo para el dia de referencia, se
valoran a ese valor liquidativo. En caso de que para el dia de referencia no
se calcule un valor liquidativo, bien por tratarse de un dia inhabil respecto
a la publicacion del valor liquidativo de esa IIC, bien por ser distinta la
periodicidad de calculo del valor liquidativo, se utilizara el Gltimo valor
liquidativo disponible. No obstante lo anterior, en el caso de que las IIC se
encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacidn, se valoran a su valor de cotizacion del dia de referencia,
siempre y cuando éste sea representativo.

Para el caso particular de inversiones en IIC de inversion libre, I1C de IIC de
inversion libre e 1IC extranjeras similares de acuerdo con la letra j) del
articulo 48.1 del Reglamento de IIC, se puede utilizar valores liquidativos
estimados, bien se trate de valores preliminares del valor liquidativo
definitivo, bien sean valores intermedios entre los valores liquidativos
definitivos o no susceptibles de recéalculo o confirmacion.

(7) Instrumentos financieros derivados: su valor razonable es el valor de mercado,
considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre
del dia de referencia. En caso de que no exista un mercado suficientemente
liquido, o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados
regulados o sistemas multilaterales de negociacion, se valoran mediante la
aplicacién de métodos o modelos de valoracién adecuados y reconocidos
que deberdn cumplir con los requisitos y condiciones especificas
establecidas en la normativa de instituciones de inversion colectiva relativa
a sus operaciones con instrumentos derivados.

Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

La valoracion 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.

Débitos y partidas a pagar

Los pasivos financieros en esta categoria, se valoran inicialmente por su valor
razonable que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la transaccion, que
equivale al valor razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes
de transaccion que les sean directamente atribuibles. La valoracion posterior se
realiza 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 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.
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Las inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio al contado de la fecha

de valoracion, o en su defecto, del altimo dia habil anterior a esa fecha.

A pesar de que la cartera de inversiones financieras esta integramente contabilizada en el

activo corriente, pueden existir inversiones que se mantengan por un periodo superior
a un afo.

Compra-venta de valores al contado

Las operaciones de compra-venta al contado se contabilizan el dia de su ejecucion, que se

entiende, en general, el dia de contratacion para los instrumentos derivados y los
instrumentos de patrimonio, y como el dia de la liquidacion para los valores de deuda
y para las operaciones en el mercado de divisa. En estos ultimos casos, el periodo de
tiempo comprendido entre la contratacion y la liquidacion se trata de acuerdo con lo
dispuesto en apartado d) posterior.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se

entiende como dia de ejecucion el de confirmacion de la operacion, aunque se
desconozca el numero de participaciones o acciones a asignar. La operacion no se
valora hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la fecha de
ejecucién se contabilizan en la cuenta «Solicitudes de suscripcién pendientes de
asignar participaciones» del epigrafe «Deudores» del balance. Las compras se
adeudan en la correspondiente cuenta del activo por el valor razonable de acuerdo a lo
definido en el apartado b) anterior. El resultado de las operaciones de venta se
reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha de ejecucion de las 6rdenes.

(d) Futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo

Los futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo se contabilizan en el

momento de su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el
vencimiento del contrato o de la entrada en valoracién de la operacion, segin
corresponda, en las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido.
Los fondos depositados en concepto de garantia se contabilizan en el activo del
balance (“Depo6sitos de garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros
depdsitos de garantia™). El valor razonable de los valores aportados en garantia por la
institucién de inversién colectiva se registra en cuentas de orden (“Valores aportados
como garantia”).

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos

contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registran en
“Resultados por operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segun los cambios de valor
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de
la cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segin corresponda. En
aquellos casos en que el contrato presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizan en la cuenta “Resultado por operaciones con derivados”.

(Continula)
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(e) Opciones y warrants

Las opciones y warrants sobre valores se registran en el momento de su contratacion y
hasta el momento del cierre de la posicion o del vencimiento del contrato, en las
cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido de los elementos
subyacentes en los contratos de compra o venta. Los fondos y los valores depositados
en concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance (“Depdsitos de
garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros depositos de garantia™). El
coste de las opciones compradas es reflejado en la cuenta “Derivados” de la cartera
interior o exterior, del activo del balance, en la fecha de contratacion de la operacion.
Las obligaciones resultantes de las opciones emitidas se reflejan en la cuenta
“Derivados” de la cartera interior o exterior, del pasivo del Balance, en la fecha de
contratacién de la operacion, por el importe de las primas recibidas.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de
estos contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la
siguiente forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se
registraran en “Resultados por operaciones con derivados” o “Variacion del valor
razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segin los
cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de
“Derivados”, de la cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, seglin
corresponda.

En caso de operaciones sobre valores, si la opcién fuera ejercida, su valor se incorpora a
la valoracion inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido,
determinado de acuerdo con las reglas anteriores. Se excluiran de esta regla las
operaciones que se liquiden por diferencias. En caso de adquisicion, sin embargo, la
valoracion inicial no podra superar el valor razonable del activo subyacente,
registrandose la diferencia como pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

(f) Permutas financieras

Las operaciones de permutas financieras se registran en el momento de la contratacion y
hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato, en la ribrica
correspondiente de las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de
estos contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la
siguiente forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se
registraran en “Resultados por operaciones con derivados” o “Variacion del valor
razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segun los
cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de
“Derivados”, de la cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segin
corresponda.

Los cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera se contabilizan

utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la cartera interior o
exterior, del activo o del pasivo del balance, segun corresponda.
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(g) Adquisicidn y cesion temporal de activos

(h)

(i)

@)

La adquisicion temporal de activos o adquisicion con pacto de retrocesion, se contabiliza
por el importe efectivo desembolsado en las cuentas del activo del balance, cualquiera
que sean los instrumentos subyacentes. La diferencia entre este importe y el precio de
retrocesion se periodifica de acuerdo con el tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable que surjan en la adquisicion temporal de activos de
acuerdo con lo dispuesto en el apartado (b) punto (5) anterior se imputan a la cuenta
de pérdidas y ganancias, en el epigrafe «Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros». En caso de cesion en firme del activo adquirido
temporalmente, se estara a lo dispuesto en el apartado (b) anterior sobre registro y
valoracion de pasivos financieros.

Operaciones estructuradas

Los instrumentos financieros hibridos se descomponen en cada uno de sus componentes,
aplicandose a los mismos sus correspondientes normas contables especificas. Cuando
esta descomposicién no sea posible, el instrumento financiero hibrido se trata
integramente como un instrumento derivado. Para el resto de las operaciones
estructuradas, los valores, instrumentos u operaciones que resulten de la combinacion
de dos 0 més instrumentos derivados, se descomponen en sus componentes a efectos
de su contabilizacion.

Moneda extranjera

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de
contado de la fecha de valoracién, o en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa
fecha. Las diferencias que se producen se registran de la siguiente forma:

e Si proceden de la cartera de instrumentos financieros se tratan conjuntamente con las
pérdidas y ganancias derivadas de la valoracién (véase nota 4 (b)).

e Si proceden de débitos, créditos o tesoreria, estas diferencias positivas o negativas se
abonan o cargan, respectivamente, a la cuenta de pérdidas, en el epigrafe “Diferencias
de cambio”.

Valor teérico de las participaciones

El valor liquidativo de la participacion en el Fondo se calcula diariamente, y es el
resultado de dividir el patrimonio, determinado segin las normas establecidas en la
Circular 6/2008, de 26 de noviembre y otras circulares de la Comisiéon Nacional del
Mercado de Valores, entre el nimero de participaciones en circulacion a la fecha de
calculo.
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(k) Suscripciones y reembolsos

Se contabilizan por el importe efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo,
respectivamente, al epigrafe “Participes” de pasivo del balance de situacion del
Fondo.

El precio de las participaciones serd el valor liquidativo correspondiente al dia de
solicitud del interesado, determindndose de este modo tanto el ndmero de
participaciones suscritas o reembolsadas como el efectivo a rembolsar en su caso.

() Impuesto sobre Sociedades

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el beneficio
econdmico, corregido por las diferencias de naturaleza permanente con los criterios
fiscales y tomando en cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables. El efecto
impositivo de las diferencias temporales se incluye, en su caso, en las
correspondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos del balance de
situacion.

Asimismo y a efectos de calcular el valor liquidativo de cada participacion se realiza
diariamente la provision para el Impuesto sobre Sociedades.

Los créditos fiscales se reconocen en el momento en que tiene lugar la compensacion.
(5) Deudores

Un detalle de este capitulo al 31 de diciembre de 2012 y 2011 es como sigue:

Euros
2012 2011
Hacienda Publica, deudora
Por retenciones y pagos a cuenta (nota 10) 21.852,31 27.434,98
Por retenciones y pagos a cuenta del Fondo absorbido (nota 1) 31.447,37 -
Impuesto sobre Sociedades de ejercicios anteriores 76.139,52 -
Otros deudores 5.692,04 36.292,47
Depositos en garantia en mercados organizados y en OTC 61.253,90 35.980,00

196.385,14 99.707,45

Durante los ejercicios 2012 y 2011 el Fondo no ha generado derecho a la retrocesion de
comisiones por inversiones en Instituciones de Inversién Colectiva.

Al 31 de diciembre de 2012 el Fondo tiene denominado en moneda extranjera 7.968,45 euros
correspondientes a Depositos de garantia en mercados organizados. Al 31 de diciembre de
2011, todos los saldos de este epigrafe se encontraban denominados en euros.

El vencimiento de los saldos deudores al 31 de diciembre de 2012 y 2011 es inferior al afio.

(Continula)
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(6) Cartera de Inversiones Financieras

Los valores del Fondo son custodiados por BANCO DE CAJA ESPANA DE
INVERSIONES, SALAMANCA Y SORIA, S.A.U., no encontrandose pignorados ni
cedidos en garantia de otras operaciones. Al 31 de diciembre de 2012 el nominal de los
titulos-valores ascendia a 22.639.459,84 euros (8.346.934,52 euros al 31 de diciembre de
2011) y se encontraba registrado en el epigrafe “Otros” de “Otras cuentas de orden” del
balance de situacion.

Al 31 de diciembre de 2012 el importe de las plusvalias y minusvalias latentes de la cartera de
inversiones financieras del Fondo asciende a 1.008.531,49 euros y 742.733,16 euros,
respectivamente (183.472,62 euros y 618.658,24 euros, respectivamente, al 31 de
diciembre de 2011). En estos importes no estan incluidas las plusvalias y minusvalias
latentes de los derivados, las cuales estan detalladas en el apartado c) posterior.

6.1. Otros activos a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias

En esta categoria de clasificacion de la cartera de inversiones financieras, se incluyen
los siguientes saldos al 31 de diciembre de 2012 y 2011:

a) Valores representativos de deuda

Euros
2012 2011
Cartera Cartera Cartera Cartera
interior exterior Total interior exterior Total
Deuda publica 13.441.344,56 668.032,78 14.109.377,34 7.304.844,57 - 7.304.844,57
Renta fija privada cotizada 4.342.224,40 4.756.905,45 9.099.129,85 - 997.464,60  997.464,60
Adquisicién temporal de activos - - - 126.099,76 - 126.099,76
Total 17.783.568,96 5.424.938,23 23.208.507,19 7.430.944,33  997.464,60 8.428.408,93

Al 31 de diciembre de 2012 los intereses pendientes de cobro de los valores representativos de
deuda ascienden a 307.373,55 euros (160.552,39 euros al 31 de diciembre de 2011), y
estan incluidos en los saldos que figuran en el cuadro anterior.

La tasa media de rentabilidad de los valores representativos de deuda es del 3,97% (3,83% a
31 de diciembre de 2011).
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Los importes por vencimientos de los valores representativos de deuda son los siguientes:

Euros
2012
Afos
2013 2014 2015 2016 posteriores Total
Valores representativos
de deuda 5.209.439,18 5.405.441,03 4.264.432,47 3.389.083,46 4.632.737,50 22.901.133,64
Euros
2011
Afos
2012 2013 2014 posteriores Total

b) Instrumentos de patrimonio e Instituciones de Inversién Colectiva

Euros
2012 2011
Cartera Cartera Cartera Cartera
interior exterior Total interior exterior Total
Instrumentos de patrimonio 782.663,58 5.215.867,06 5.998.530,64 1.532.159,60 15.811,47 1.547.971,07
Instituciones de Inversion Colectiva - - - - 739.392,01  739.392,01
Total 782.663,58 5.215.867,06 5.998.530,64 1.532.159,60 755.203,48 2.287.363,08
¢) Derivados
Euros
2012 2011
Activo Pasivo Activo Pasivo
Futuros y fordwards - 336,21 1.935,00 390,00
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FONDESPANA-DUERO RENTA FIJA MIXTA,

El detalle al 31 de diciembre de 2012 y 2011 de las operaciones de derivados contratadas es
como sigue:

e A 31 dediciembre de 2012

Futuros comprados
Futuros comprados
Futuros comprados
Futuros comprados
Futuros comprados
Futuros vendidos
Futuros vendidos
Futuros vendidos

Futuros comprados
Futuros comprados

Euros
Posicién NUmero Ultimo Nominal Beneficio/ Subyacente
neta Mercado Divisa de contratos vencimiento comprometido (Pérdidas) comprometido
Larga Organizado EUR 19 17/03/2014 6.227.175,00 14.500,00 EUR 3M
Larga Organizado GBP 1 18/03/2013 125.207,16 636,03 SPOT EUR GBP
Larga Organizado EUR 15 03/01/2013 2.550.982,33 44516,21 Treasury Bond 2YR
Larga Organizado EUR 33 07/03/2013 3.655.080,00 (3.135,0) Bono Aleméan 2YR
Larga Organizado EUR 12 15/03/2013 318.240,00 4.440,00 DJ Eurostoxx 50
Corta  Organizado USD 24 17/03/2014  16.084.849,86 (7.427,62) SPOT EUR USD
Corta Organizado EUR 4 07/03/2013 577.520,00 (5.040,00) Bono Alemén 10YR
Corta Organizado EUR 11 07/03/2013  1.397.330,00 (8.690,00) Bono Alemén 5YR
30.936.384,35 39.799,62
e A 31 de diciembre de 2011
Euros
Posicién NUmero Ultimo Nominal Subyacente
neta Mercado Divisa de contratos vencimiento comprometido  (Pérdidas) comprometido
Larga Organizado EUR 3,00 20/01/2012 247.280,00 (7.000,00) Ibex 35
Larga Organizado EUR 13,00 08/03/2012  1.428.180,00 (6.240,00) Bono aleman 2YR
1.675.460,00  (13.240,00)

Los resultados contabilizados por estas operaciones durante el ejercicio 2012, y que se
encuentran registrados en la cuenta de pérdidas y ganancias en el epigrafe “Deterioro y
resultado por enajenacion de instrumentos financieros por operaciones con derivados”, han
ascendido a 1.912,43 euros de ganancias (51.747,81 euros de pérdidas al 31 de diciembre
de 2011), y en el epigrafe “Variacion del valor razonable de instrumentos financieros por
operaciones con derivados” por 9.618,81 euros de ganancias (2.432,40 euros de ganancias
al 31 de diciembre de 2011).
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Determinacién del valor razonable de la cartera de inversiones financieras

El valor razonable de los activos financieros se determina tomando como referencia los
precios de cotizacién de mercado, excepto para los activos financieros relacionados
a continuacion para los que el valor razonable se ha determinado utilizando técnicas
de valoracién que usan variables observables en el mercado. Estos son:

Euros
2012 2011

Valores representativos de deuda - 852.528,30

Las técnicas de valoracidn que usan variables observables en el mercado han consistido
para la renta fija en la utilizacién de modelos de descuento de flujos en los que el
factor de descuento se ha obtenido a través de la curva de tipos proporcionada por
una fuente de precios (Bloomberg, Reuters, etc....) y que esta formada por un tipo
de interés (tipos de deposito o Euribor para vencimientos inferior a un afio, y por
tipos swap a partir de entonces), més un diferencial de riesgo por emisor.

Informacién sobre la naturaleza y el nivel de riesgo procedente de instrumentos
financieros

6.3.1. Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de
que alguna contraparte incumpliese sus obligaciones contractuales de pago
con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites a la inversion y
concentracion de riesgos, asi como con el seguimiento del rating tanto de las
emisiones mantenidas en cartera como de los emisores / contrapartidas.

(Continula)
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La distribucion, en funcion del pais de residencia de los emisores de los activos
financieros de la cartera, es la siguiente:

Euros
Pais 2012 2011

Espafa 19.499.641,29 9.151.009,38
Francia 2.929.892,16 739.392,01
Italia 449.858,05 -
Alemania 1.831.641,60 -
Gran Bretafia 151.012,74 24.611,88
Holanda 497.181,16 786.882,27
Luxemburgo 261.406,25 15.811,47
Suiza 57.970,62 -
Bélgica 188.542,32 -
Irlanda 42.013,80 -
Estados Unidos 3.271.467,76 -
Finlandia 26.410,08 -

Total 29.207.037,83 10.717.707,01

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado se gestiona y controla utilizando la metodologia de Valor
en Riesgo (VaR), que cuantifica la pérdida potencial méaxima de las
posiciones de mercado del Fondo como consecuencia de movimientos
adversos de las variables financieras que determinan su valor de mercado,
para un nivel de confianza del 99% y en un horizonte temporal de un dia.

El riesgo de mercado en téerminos VaR a 1 dia de la cartera total del Fondo al 31
de diciembre de 2012 asciende a 137.136,14 euros (87.412,69 euros al 31 de
diciembre de 2011).

Las principales variables financieras relacionadas con la cuantificacion del
riesgo de mercado son las siguientes:

a) Riesgo de tipo de cambio

Al 31 de diciembre de 2012 todos los instrumentos financieros del Fondo
estan denominados en euros, excepto los relacionados a continuacion:

Euros
Libra Esterlina  Franco Suizo
(GBP) (CHF)
Instrumentos de patrimonio 151.012,74 57.970,62

(Continula)
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Al 31 de diciembre de 2011 todos los instrumentos financieros del Fondo
estaban denominados en euros, por lo que no existia riesgo de tipo de
cambio.

La divisa de los derivados se encuentra detallada en el subepigrafe 6.1
anterior.

b) Riesgo de tipo de interés

A 31 de diciembre de 2012 y 2011, la descomposicion de los valores
representativos de deuda, en funcion si tiene tipo de interés fijo o
variable, es la siguiente:

Euros
2012 2011
Con tipo de interés fijo 23.013.879,96 8.428.408,93
Con tipo de interés variable 194.627,23 -
Total 23.208.507,19  8.428.408,93

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

La duracién modificada de los valores representativos de deuda es del 2,71
(2,74 al 31 de diciembre de 2011).

6.3.3 Riesgo de liguidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en
mercados con una reducida dimension y limitado volumen de contratacién,
0 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,
garantizando la capacidad del mismo para responder con rapidez a los
requerimientos de sus participes.

6.4. Operaciones con partes vinculadas

El Fondo no mantiene posiciones de valores al 31 de diciembre de 2012 con Partes
Vinculadas. Al 31 de diciembre de 2011, el importe de las posiciones de valores con
Partes Vinculadas, ascendia a 6.540.287,19 euros.

Durante el ejercicio 2012 el Fondo realiz6 compras y ventas de valores a la Entidad

Depositaria por importe de 3.573.917,00 y 4.400.060,11 euros, respectivamente
(404.248.260,00 y 406.056.815,15 euros respectivamente, durante el ejercicio 2011).

(Continula)
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Durante los ejercicios 2012 y 2011, el Fondo no ha adquirido valores o instrumentos
emitidos o avalados por alguna de las personas definidas como partes vinculadas
segun el articulo 67 de la Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversion Colectiva, 0 en cuya emision alguna de dichas personas actle como

colocador, asegurador, director o asesor.

Durante los ejercicios 2012 y 2011, el Fondo no ha realizado con Partes Vinculadas
operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.

(7) Tesoreria

El detalle de este capitulo del balance de situacién al 31 de diciembre de 2012 y 2011 es como

sigue:
Euros
2012 2011

Cuentas en la Entidad Depositaria 1.677.633,05 1.977.702,91
Otras cuentas de tesoreria 103.688,52 -

1.781.321,57 1.977.702,91
En euros 1.758.411,13 1.977.702,91
En moneda extranjera 22.910,44 -

1.781.321,57 1.977.702,91

Los saldos en el epigrafe de Cuentas en la Entidad Depositaria y en Otras cuentas de tesoreria
incluyen los intereses devengados al 31 de diciembre de 2012 y 2011, respectivamente, y

son remunerados a los tipos de interés de mercado.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, todos los importes de este epigrafe se encuentran

disponibles para ser utilizados.

Durante el ejercicio 2012 se han devengado gastos e ingresos financieros con la Entidad
Depositaria por importe de 5,78 y 12.739,04 euros (85,21 y 2.771,93 euros durante el

ejercicio 2011).

El vencimiento de este epigrafe al 31 de diciembre de 2012 y 2011 es inferior al afio.

(Continula)
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(8) Fondos Propios

La composicién y el movimiento del patrimonio neto para los ejercicios 2012 y 2011 se
presentan en el estado de cambios en el patrimonio neto.

Un detalle del movimiento de participes durante los ejercicios terminados en 31 de diciembre
de 2012 y 2011 es como sigue:

NUmero de
participaciones Euros
Al 1 de enero de 2011 1.189.450,83 15.076.517,26
Traspaso del resultado del ejercicio - (742.412,99)
Suscripciones 26.702,83 337.449,31
Reembolsos (197.658,21) (2.459.269,90)
Al 31 de diciembre de 2011 1.018.495,45 12.212.283,68
Traspaso del resultado del ejercicio - 142.367,43
Incorporacion del Fondo Absorbido (nota 1) 1.842.949,12 22.686.921,12
Suscripciones 35.257,07 447.159,42
Reembolsos (469.808,98) (5.812.987,13)
Al 31 de diciembre de 2012 2.426.892,65 29.675.744,52

Todas las participaciones estan representadas por certificaciones sin valor nominal y confieren
a sus titulares un derecho de propiedad sobre el Fondo.

El nimero de participaciones no es limitado y su suscripcion o reembolso dependeran de la
demanda o de la oferta que de las mismas se haga. El precio de suscripcion o reembolso se
fija, diariamente, en funcion del valor liquidativo de la participacion obtenido a partir del
patrimonio neto del Fondo de acuerdo con lo establecido en la Circular 6/2008 de 26 de
noviembre y otras circulares de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el calculo del valor liquidativo de la participacion se
calcula de la siguiente manera:

Euros
2012 2011
Patrimonio del Fondo 31.111.283,27 12.737.973,25
Numero de participaciones 2.426.892,65 1.018.495,45
Valor liquidativo 12,82 12,51
NUmero de participes 1.929 972
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(9) Acreedores

Un detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es como sigue:

Euros
2012 2011
Hacienda publica acreedora
Por Impuesto sobre Sociedades (nota 10) 4.639,04 -
Otros acreedores
Comisiones 45.164,71 18.222,86
Otros - 12,00
Otros 20.475,68 35.980,00
70.279,43 54.214,86

Un detalle de las comisiones a pagar al 31 de diciembre de 2012 y 2011 y del importe
devengado por éstas durante dichos ejercicios, es como sigue:

Euros
2012 2011
Pendiente Total Pendiente Total
de pago devengado de pago devengado
Gestion 39.921,67 275.442,39 16.170,43 206.390,13
Custodia 5.243,04 36.174,76 2.115,43 27.105,94
45.164,71 311.617,15 18.222,86 233.496,07

Como se sefiala en la nota 1, la gestion y administracion del Fondo esta encomendada a CAJA
ESPANA FONDOS, S.G.1.I.C., S.A. Durante los gjercicios 2012 y 2011, por este servicio
el Fondo paga una comisién de gestion del 1,50% anual sobre el valor patrimonial del
Fondo, calculada diariamente.

Igualmente, el Fondo periodifica diariamente una comision de depdsito fija del 0,20% anual
pagadera a BANCO DE CAJA ESPANA DE INVERSIONES, SALAMANCA Y SORIA,
S.A.U., calculada sobre el patrimonio del Fondo.

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de
2012y 2011.

El vencimiento de los saldos acreedores al 31 de diciembre de 2012 y 2011 es inferior al afio.

(Continula)



23

FONDESPANA-DUERO RENTA FIJA MIXTA,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

(10) Situacion Fiscal

El Fondo esté& acogido al régimen fiscal establecido en el Real Decreto 4/2004, de 5 de marzo,
del Impuesto sobre Sociedades y al resto de la normativa fiscal aplicable, tributando al 1%.

A continuacion se incluye una conciliacion entre el resultado contable de los ejercicios 2012 y
2011 y el resultado fiscal que el Fondo espera declarar tras la oportuna aprobacion de
cuentas anuales:

Euros

2012 2011
Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos 1.056.855,65 142.367,43
Diferencias permanentes 6.957,26 -
Compensacion de bases negativas de ejercicios anteriores (599.908,68)  (142.367,43)
Base imponible fiscal y base contable del impuesto 463.904,23 -
Cuota al 1% y gasto por Impuesto sobre Sociedades (nota 9) 4.639,04 -
Retenciones y pagos a cuenta (nota 5) (21.852,31) (27.434,98)
Impuesto sobre Sociedades a recuperar (17.213,27) ~ (27.434,98)

De acuerdo con la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcién de cuatro afios. Al 31 de
diciembre de 2012, el Fondo tiene abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales todos
los impuestos principales que le son de aplicacion presentados desde el 1 de enero de 20009.
Los Administradores de la Sociedad Gestora no esperan que, en caso de inspeccion del
Fondo, surjan pasivos adicionales de importancia.

(11) Informacién sobre Medio Ambiente

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran minimos, y en todo caso
adecuadamente cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su
actividad, y estiman que no surgiran pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos.
El Fondo no ha incurrido en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos
riesgos, durante los ejercicios terminados a 31 de diciembre de 2012 y 2011.

(12) Remuneracion del Auditor

El auditor de cuentas del Fondo es KPMG Auditores, S.L. Los honorarios de auditoria
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2012 ha ascendido a
2.032,74 euros (1.985,10 euros en 2011), con independencia del momento de su
facturacion.
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(13) Informacién sobre los Aplazamientos de Pago Efectuados a Proveedores. Disposicion
Adicional Tercera. “Deber de Informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

Durante los ejercicios 2012 y 2011, todos los pagos a proveedores se han realizado dentro del
plazo maximo legal establecido, no existiendo aplazamientos que a 31 de diciembre de
2012 y 2011 sobrepasen el mencionado plazo méaximo legal.

(14) Acontecimientos Posteriores

Desde el cierre del ejercicio hasta la fecha de formulacién de estas cuentas anuales, por parte
del Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, no se ha producido ningun hecho
significativo digno de mencion.
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Ejercicio 2012

En 2012 se ha producido la fusion por absorcion de Fondespafia Global (fondo absorbido) por
Inverbonos (fondo absorbente). Posteriormente el fondo fue renombrado como Fondespafia-Duero
Renta Fija Mixta.

A cierre de afio el fondo estaba invertido en un 39% en Deuda Publica, un 7% en deuda garantizada
por el Tesoro, un 7% en entidades financieras con aval del Tesoro, un 18% en emisiones financieras
y un 4% en emisiones corporativas. Hemos apostado por la deuda emitida/garantizada/avalada por el
Tesoro, ya que las rentabilidades nos parecian atractivas, diversificando en distintos plazos; asi por
ejemplo invertimos en vencimientos en el &rea hasta tres afios (que habian sido fuertemente
penalizados) para posteriormente hacia final de afio cambiar parte de esos vencimientos (mas
beneficiados por los anuncios de OMTs del Banco Central Europeo) a la zona de 4 afios.

El fondo ha realizado diversas estrategias de valor relativo en tipos de interés, como por ejemplo:
apuesta por estrechamiento del asset swap spread en el plazo de 2 afios, relativo en el tramo de 2
afios comprando la deuda de EEUU y vendiendo la deuda alemana y venta de Eurodélar 2014 y
compra de Euribor 2014.

Fondespafia-Duero Renta Fija Mixta alcanza una rentabilidad neta de comisiones del 2.50% a 31 de
diciembre de 2012.

La cartera de renta variable ha tenido una exposicion media del 20% durante el afio, y su estrategia
de inversion (implementada mediante activos de contado y derivados) ha pasado por la
sobreexposicidn de sectores con beta como banca retail y de inversién, y la infraponderacion de
compafiias defensivas como las pertenecientes a los sectores de alimentacion y bebidas. Ademas,
tratamos de aprovechar la historia de reestructuracién de Vivendi.

Evolucién en los mercados en el 2012

El Primer Semestre del afio vino marcado de nuevo por los problemas de las economias de los paises
periféricos (Grecia, Portugal, Irlanda, Espafia e Italia).

Inicialmente la atencion se centrd en Grecia y en las actuaciones del Banco Central Europeo (BCE).
El mercado siguié con preocupacion las negociaciones entre Grecia y la Unidn Europea para aprobar
la activacion del segundo paquete de ayudas al pais asi como las negociaciones entre el Gobierno
Griego y los inversores privados en el plan de PSI (Private Sector Involvement) por el cual un 95%
de los bonistas del sector privado aceptaron la quita de un 53.5% del valor nominal de sus bonos de
gobierno griego. EI BCE realiz6 una segunda subasta de liquidez a tres afios, LTRO (Long Term
Refinancing Operation), que vino a ayudar a financiarse a las entidades financieras —muchas de ellas
con dificultades para salir a mercado- pero con el objetivo final de que la liquidez generada se
transmitiera a la economia real.

En Abril conocimos el déficit fiscal de Espafia del mes de Marzo, 19.700 millones de euros, lo que
hizo que se volviera a poner en entredicho la capacidad de Espafia para cumplir con el objetivo de
déficit marcado por Europa (5.3% para 2012). ElI Gobierno Espafiol anuncié nuevas medidas de
ahorro en programas de sanidad y educacion (10.000 millones de Euros adicionales); por su parte, el
BCE coment6 la posibilidad de que la Institucion retomase el programa de compra en el mercado
secundario de deuda gubernamental de paises periféricos, algo que no lleg6é a materializarse en lo
que restd de semestre.



En Mayo fueron las elecciones presidenciales en Francia, en las que resultd vencedor Hollande. A
pesar de que en un inicio parecia que una victoria socialista seria mal acogida por el mercado,
finalmente esto no fue asi. Ese mismo dia fueron las elecciones parlamentarias en Grecia y los
resultados de estas elecciones si generaron incertidumbres y preocupaciones adicionales en los
mercados ya que los partidos con los que habia que negociar la formacién de gobierno fueron los
que se habian mostrado contrarios a aceptar las condiciones del acuerdo de rescate. Finalmente, ante
las dificultades de formar gobierno, se convocaron nuevas elecciones para el 17 de Junio. En dichas
elecciones la victoria fue para el partido Nueva Democracia; aunque el margen fue escaso, la noticia
fue bien acogida ya que este partido es europeista. También en Mayo, se produjo un incremento de
las incertidumbres sobre la reforma del sistema financiero espafiol y sobre la capacidad del Gobierno
para hacer frente a la recapitalizacion del mismo después de que BFA, la matriz de Bankia, fuera
nacionalizada (la peticion de inyeccion de capital fue de 19.000 millones de Euros). Ademas, el
Gobierno anuncié mayores provisiones a los bancos (hasta el 52% por el crédito no problematico) y
encargd a dos auditores internacionales la realizacion de test de estrés sobre los activos inmobiliarios
de las instituciones financieras.

En Junio el Fondo Monetario Internacional (FMI) dio a conocer la cifra de sus estimaciones sobre
las necesidades del sistema financiero espafiol, 40.000 millones de euros. El 21 de Junio conocimos
el resultado de las auditorias al sistema financiero espafiol; las necesidades de capital estarian entre
los 16.000 millones de Euros para el escenario base y los 62.000 millones de Euros para el escenario
mas adverso. Luis de Guindos, realizaba la peticién formal del rescate al sistema financiero
mediante una carta al presidente del Eurogrupo . Alemania, Francia, Espafia e Italia llegaban a un
acuerdo en la Cumbre europea con la creacién de un Unico supervisor bancario para la Eurozona
(mecanismo que involucrard al BCE), la recapitalizacion directa a los bancos. Los préstamos del
ESM a los bancos espafioles no tendran prelacion sobre otra deuda, ademas se utilizara el EFSF y el
ESM con flexibilidad y eficiencia.

La ralentizacién econémica no la vimos s6lo en los paises periféricos; asi la preocupacion en EEUU
vino también por la parte del empleo y la reactivacion del consumo. Alemania mostraba debilidad
con datos de IFO y ZEW a la baja y con un sector exportador que no podia aislarse de la debilidad
del resto de economias.

A lo largo del semestre hemos vimos revision de previsiones de crecimiento a nivel global.

El BCE mantuvo inalterada su politica monetaria; en los ultimos meses del primer semestre el
Presidente de la Institucion recordd que las medidas extraordinarias eran temporales dejando que la
responsabilidad para solucionar los problemas europeos se solucionasen en la clase politica. La falta
de soluciones por parte de los politicos europeos a esta crisis, acabd exportando el problema a EEUU
y al resto del mundo, dando como consecuencia una recuperacion global frustrada

En EEUU, la FED prorrogé hasta final de afio la denominada “Operacion Twist” de cara a reactivar
la economia. Por su parte, el Banco de Inglaterra acorddé mantener el tipo base en 0.5% asi como la
compra de activos por importe de 325.000 millones de GBP y en China, el Banco Popular de China
rebaja tipos de interés y se abre la posibilidad de nuevas medidas hacia una politica mas expansiva.

Indicativamente, la prima de riesgo de Espafia frente a Alemania, comenzo el afio en niveles de 320
pbs y termino el semestre en niveles de 467 pbs; los maximos de 566 pbs los alcanzé en Junio y los
minimos de 294 pbs se vieron en Febrero.

La rentabilidad de los Bonos del Tesoro Espafiol a 2, 5 y 10 afios a cierre de semestre fue
aproximadamente 4.273%, 5.547% y 6.329%.
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Se produjo la rebaja de la calificacion crediticia de Reino de Espafia por parte de las principales
Agencias de Calificacion Crediticia: hasta Baa3 desde Al por parte de Moody’s, hasta BBB+ desde
AA- por parte de S&P y hasta BBB desde AA- por parte de Fitch, y consecuentemente rebaja a las
emisiones garantizadas 6 avaladas por Reino de Espafia, incluyendo ICO y FROB.

Rebaja generalizada de la calificacion crediticia de diversas CCAA por parte de varias agencias, asi
Fitch situd el rating de Andalucia en BBB, el rating de Catalufia en BBB-, el rating de Comunidad
de Madrid en BBB y el de Pais Vasco en A.

Rebaja de las calificaciones crediticias por parte de Fitch de la banca nacional y también por parte de
Moody’s. Rebaja de la calificacion crediticia de Francia hasta AA+ por parte de S&P y hasta BBB+
para ltalia.

Fitch rebajo la calificacion crediticia de Japon a A+.

Los mercados de renta variable no fueron inmunes a lo anteriormente comentado y se movieron por
el optimismo del primer trimestre inspirado tanto por las inyecciones de liquidez a tres afios del BCE
como por las expectativas de una recuperacion econdémica. Acusando finalmente el pesimismo
provocado tanto por la falta de soluciones politicas desde la Unién Europea para tratar la crisis de
deuda soberana periférica como por el deterioro de las expectativas macroeconémicas.

En nuestro pais en medio de este confuso escenario Mayo supuso la nacionalizacion de Bankia y su
matriz BFA con elevadas necesidades de capital que abrié la “Caja de Pandora” sobre las
necesidades de saneamiento de la banca espafiola y obligé al Gobierno Espafiol a pedir un rescate
limitado para el saneamiento de dicho sector.

Del mismo modo en el que las noticias macro y politicas fueron aconteciendo, los mercados de renta
variable fueron oscilando de tal manera que tuvieron un fuerte primer trimestre seguido de una fuerte
correccion en el segundo. Asi para el conjunto del semestre los ganadores volvieron a ser el
norteamericano S&P500 y el aleman DAX, que actud de refugio europeo, con unas rentabilidades de
8.31% Yy 8.78% respectivamente en su correspondiente divisa. Los perdedores fueron el sur de
Europa con el espafiol IBEX 35 cayendo un -17.3% vy el italiano FTSE MIB con un -5.40%. La
media europea, el Eurostoxx50 cedié un -2.24%.

Por sectores (utilizando el indice eurostoxx300) los de mejor comportamiento fueron alimentacion y
bebidas, farmacia y consumo personal y del hogar y los de peor comportamiento han sido
telecomunicaciones, bancos, petr6leos y recursos basicos.

En términos de resultados las compafiias del S&P500 batieron claramente las expectativas en el
primer semestre con un incremento medio del beneficio por accion del +8,7%.Los recortes de
estimaciones de beneficios fueron fuertes en los paises del sur y muy ligeros por ahora en el las
compafiias de paises del ntcleo duro de la Union Europea.

Para las divisas cruces contra el euro fueron favorables. La debilidad politica y macroecondémica
hizo que nuestra divisa se deteriorara desde los maximos marcados en el mes Febrero. Las monedas
ligadas a commodities experimentaron la misma volatilidad que los mercados de riesgo y la
depreciacion experimentada desde finales del 2011 en el Yen se dio temporalmente la vuelta.

En el segundo semestre del afio a nivel macroeconémico la recesidn que abarcaba inicialmente a los
paises periféricos europeos persistié llegando incluso a hacer mella en economias que se creian tan
robustas como la alemana. El apoyo de los Bancos Centrales continué como catalizador positivo que
permitié compensar los riesgos abiertos.
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La mirada se puso en Espafa tras el anuncio por parte del Banco Central Europeo (BCE) del
programa Outright Monetary Transactions (OMT), que puso a disposicion de los paises una posible
intervencion en el mercado secundario comprando la deuda de los paises que solicitaran
formalmente ayuda. La especulacién sobre si Espafia pediria el rescate produjo momentos de tension
en los mercados que posteriormente se estabilizaron. En cualquier caso, el mero anuncio del
programa OMT ayud6 a aliviar las tensiones en los mercados financieros hasta tal punto que se
observaron entradas de flujos a Europa desde el resto del mundo, incluso en los paises de la
periferia.

En Europa, los lideres esperaron hasta el Gltimo minuto para tomar una decision sobre la entrega del
siguiente tramo de ayudas a Grecia. Observando un claro paron para el dinamismo econémico. De
esta manera nos situabamos con crecimientos interanuales negativos y una preocupante destruccién
de empleo. Presionando a la baja las tires de los bonos de los paises core europeos y dando cierto
alivio a los activos de riesgo en la ultima parte del afio. ElI euro se vio favorecido por el
esclarecimiento de incdgnitas que todavia quedaban por resolver en USA.

En EE.UU., la Reserva Federal (Fed) puso en marcha una politica monetaria aln mas expansiva
transmitiendo el mensaje de que su objetivo prioritario es ofrecer todos los estimulos necesarios para
fomentar el crecimiento econdémico y el empleo. La Fed anunci6 en su Gltima reunién que el tipo de
intervencion se mantendria en el rango actual mientras la tasa de paro permanezca en niveles
superiores al 6,5% vy las expectativas de inflacion en el corto plazo no superen el 2,5%. Esta fue la
primera vez que la Fed sustituy6 una referencia temporal acerca del plazo en el que iba a mantener
los tipos de interés en niveles excepcionalmente bajos por un objetivo macroeconémico como es el
descenso de la tasa de paro. Nos encontramos ante la encrucijada de como aumentar la velocidad de
circulacion del dinero.

Una vez celebradas las elecciones en EE.UU. y tras la reeleccion de Obama como Presidente, el
mercado comenz6 a experimentar el nerviosismo por la falta de tiempo para la negociacion del
Fiscal Cliff. Las reuniones para llegar a un acuerdo se trasladaban al nuevo afio.

El Gobierno de Japdn aprobd en el semestre varios paquetes de estimulo fiscal con el objetivo de
crear empleo y apoyar a la economia. En el mes de Diciembre se produjeron las elecciones niponas
donde Abe sustituyé al Primer Ministro Noda. EI mayor reflejo de todos estos acontecimientos se ha
producido en su divisa, con claras depreciaciones en los Gltimos meses.

Las noticias politicas y monetarias también provocaron que la renta variable se haya movido al alza
durante el segundo semestre del afio. A pesar de que segun pensaba el groso de los jugadores de
mercado los problemas que aquejaban a los mercados no habian variado demasiado respeto al
semestre anterior (continuacion en el deterioro del crecimiento econémico y problemas de la deuda
soberana europea periférica)

En Europa las bolsas hicieron minimos a finales de julio cuando el gobernador del BCE anuncié que
se haria lo necesario para defender la supervivencia del euro, lo que implicaba a su vez resolver los
problemas de la deuda periférica. Las expectativas de recompras de deuda periférica por parte del
banco emisor, provocaron una relajacion de las rentabilidades de la deuda periférica dando un primer
impulso a las bolsas en general y a las europeas en particular. Pocos dias después del movimiento
del BCE, la Reserva Federal de EEUU (FED) lanzaba su tercer programa de QE y fortalecia el
movimiento emprendido.

(Continula)



En EEUU, donde la senda del QE fue emprendida mucho antes que en el viejo continente, desde
mediados de Septiembre a mediados de Noviembre tuvimos una correccion para posteriormente
subir, finalizando el afio por debajo de los maximos marcados en septiembre. Mostrando de esta
manera un peor comportamiento semestral frente a Europa y Asia.

Asi el indice espafiol IBEX35 ofreci6 una rentabilidad semestral de 20.0%, el europeo Eurostoxx50
un 21,4%, el DAX aleméan un 24% y el norteamericano S&P500 de un 4.7%. En Europa, por
sectores, el mejor comportamiento lo tuvieron (medido a través del indice Eurostoxx 300) Seguros,
automoviles, bancos y tecnologia. Los de peor comportamiento fueron telecomunicaciones,
“utilities”, alimentacion y bebidas y petroleras.

Evolucién v prevision futura

Terminamos el afio con factores positivos alcanzados y serias incognitas por resolver. La
supervivencia del euro ha dejado de estar abiertamente cuestionada y las primas de riesgo de los
estados mas amenazados han comenzado a estrecharse. Veremos si es algo estructural debido a los
numerosos ajustes fiscales llevados a cabo por las economias periféricas a lo largo del afio. Entre los
negativos la inestabilidad politica en Italia, la incertidumbre sobre la peticién de “rescate” por parte
de Espafia y el acuerdo de minimos que se espera “in extremis” sobre el Fiscal Cliff americano.
Durante todo el préximo afio estaremos abiertos a un continuo debate que tendra que aclarar la
elevacion o no del techo de deuda publica norteamericano.

Pero el tramo politico no nos debe de alejar de la parte macro. En esta primera parte del afio
esperamos una recuperacion de los datos en Europa, dado que los indices adelantados repuntan
desde minimos. Para el caso norteamericano esperamos que el parén provocado por la incertidumbre
fiscal pase factura en el primer semestre. Todas las expectativas positivas se centran en la segunda
parte del afio. En donde confluyen positivos efectos base y consolidacion de la timida recuperacion
que se atisba. De este modo sera importante ver posibles revisiones al alza del crecimiento para el
2013 que vienen del 2,5% y 1,5% para USA y Europa.

Para la parte Micro atentos a los resultados empresariales. Tal y como comentamos los del tercer
trimestre se calificaron como flojos. En el S&P500, las empresas presentaron de media un beneficio
por accion ajustado de 2.9%, frente a una expectativa de -1.7% a comienzo del periodo de
resultados. Pese a ello, muchas compafiias han revisado sus perspectivas de cara a la nueva
presentacion y se esperan peores numeros en la parte alta de la cuenta de resultados (ventas). Las
compafiias de tecnologia esperamos que decepcionen reduciendo sus margenes y ventas. En Europa,
las bolsas se alejaran de unos débiles resultados empresariales y se centraran en la relajacién o no de
los niveles de riesgo. Sin embargo contintan existiendo historias fundamentales que nos gustan. De
este modo sobreponderamos mercados emergentes (dentro de ellos el area asiatica) y vemos como
positivos los pasos que en Japdn se estan adoptando.

A nivel de crédito pensamos que la deuda core europea esta muy cara. No nos gusta el Investment
Grade europeo y pensamos que el atractivo se encuentra en deuda publica periférica en tramos de 4 a
6 afos.

Pensamos en la implementacion de estrategias alternativas que nos aporten decorrelacion de los
activos vanilla de mercado.
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En divisas pensamos que el yen puede continuar con su senda de depreciacion y que el euro en algun
momento debe de reflejar un menor dinamismo macro. Dejando a un lado el flujo positivo por la
solucion politica a la crisis de deuda interna. Mayor incertidumbre con la Libra que en el 2012.
Positivos en los fundamentales que puedan apuntar algunas economias ligadas a las commaodities,
debido a una mejora emergente.

El rating de la cartera, de los valores representativos de deuda sobre el total de patrimonio, es el
siguiente:

31 de Diciembre de 2012 31 de Diciembre de 2011
. % s/ . % s/
Rating Patrimonio Rating Patrimonio
AAA 0,33% AAA 6,20%
AA+ 3,48% AA+ 0,00%
AA 0,67% AA 0,00%
AA- 3,81% AA- 51,43%
A+ 2,34% A+ 1,66%

A 6,93% A 5,81%
A- 2,32% A- 0,00%
BBB+ 1,38% BBB+ 0,00%
BBB 53,33% BBB 0,00%
BBB- 0,00% BBB- 0,00%
BB+ 0,00% BB+ 0,00%
BB 0,00% BB 0,00%
BB- 0,00% BB- 0,00%
NR 0,00% NR 0,00%
Total 74,60% Total 65,09%
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~ Caja Espaiia Fondos

Caja Espaia v | (.'umu-m

DILIGENCIA DE FIRMA

Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de Caja Espana Fondos, S.A.
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, D. Jesis Manuel Rebolleda Vallejo,
para hacer constar:

Que en la sesion del Conscjo de Administracion, que se celebra en Madrid el dia 25 de marzo de
2013, previa convocatoria en forma, se adopta ¢l acuerdo de formular las cuentas anuales v el
informe de gestion adjuntos de los Fondos de Inversion detallados en el Anexo 1y gestionados
por Caja Espana Tondos, S.A. Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva,
correspondientes al ¢jercicio cerrado al 31 de diciembre de 2012, contenidas en un documento
que serd entregado a la Compaiiia Auditora y que consta de un balance, una cuenta de pérdidas v
ganancias, un estado de cambios en el patrimonio neto, una memoria, y un informe de gestion.

Todos los senores Consejeros, cuyos nombres vy apellidos constan @ continuacion, firman la
presente diligencia en prucba de conformidad con lo que antecede, de lo que doy fe.

Madrid. 25 de marzo de 2013, OJ_MJQ

D. Pedro Gareia Aparicio D. Jesus Manuel Rebolleda Vallejo
Presidente Seeretario Consejero

-

D. Marina Runmn Snm.hu

- VT
0. Dellino 1 Malo

Consgjero Consejero

/ \( \ -\“-/\“‘f\._

D I)mnmu Dominguez Mendoza

Consejero






0872012

APEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

BH1254008

[( \[)i ‘)l"\‘\i;\_ DUE R() ])] ]’()Hll() .1

FPNDUERO SECTORIAL. L
HONDUERO LEUROPA, F.L

f‘()ND ESPANA-DUERO MONETARIO, F.I

FONDULRO GARANTIZADO_ .1,

FONDUERO ACCIONES PLUS GARANTIZADO, F.1.

FONDUERO EMERGENTES, F.I.

FONDESPANA-DUERO PREMIER RENTA FUA, F.I.

FONDESPANA RENTA FUA CORTO PLAZO. I.1.

FONDUERO ACCIONES GARANTIZADO, F.L

FONDUERO EUROPEO GARANTIZADO, F.1.

FONDUERO CAPITAL GARANTIZADO 1, F.L
FONDUERO CAPITAL GARANTIZADO 4, F.1.

FONDESPANA-DUERO RENTA VARIABLE ESPANOLA, F.IL

jff FONDUERO CAPITAL GARANTIZADO 6,
7 [ FONDESPANA-DUIRO BOISA EUROPEA GARANTIZADO 112017, F.I,

FONDULERO EUROBOLSA GARANTIZADO, F.1.

FONDO 111, F.1.

FONDESPANA DIVISAFL .

FONDESPANA-DUERO RENTA FUA LARGO PLAZO, F.1.

FONDESPANA RENTA FLA ESTATAL. F.L

FONDESPARA-DUERD FONDTESORO LARGO PLAZO.FIIL.

ij()NE)FQI’:\?:i‘\ DUERO FONDTESORO CORTO PLAZO. 1.1,

i()Nl)LSP"\\ A-DULRO RENTA FUA MIXTA, .1

[UNDISP\\\(JISIHH\ AC II\.AUA(”\I\I[?A[)U‘? I l
TONDE ‘s]‘f\\ A BOLSA L HR()I’I A GARANTIZADO A T

FONDESPANA EMPRI: NDEDOR PLUS, F.I.

FONI: ‘\I”u\ A-DUERO I)(JI AR GARANT l/a\l)() I l

FONDESPANA BOLSA INTERNAC IONAL GARANTIZADO, .1

FONDESPANA ORO GARANTIZADO. L

FONDI: ‘35’:\\;\ DUERO GARANTIZADO RIENTA I IM 4.1 I.
FONDESPS ANA DOLAR GARANTIZADO 3, F.1.
FONDESPANA-DULRO GARANTIZADO RENTA FUA 3. 11,
FONDESPANA-DUERO GARANTIZADO RENTA FIJA 5. F 1.
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FONDESPANA INTERNACIONAL 8, F.1
FONDESPANA BOLSA EUROPEA GARANTIZADO 2, F.1L

I3 JJNI)I SPANA BOLSA AMERICANA GARANTIZADO, F.1.

!/ONIJI SPANA-DUERO GARAN ITZADO RENTA FIJA 2, F.I.

FONDESPARA-DUERO GARANTIZADO RENTA FUA 6, F.L

FONDESPANA-DUERO GARANTIZADO RENTA FIIA. F 1.

FONDESPANA GARANTIZADO RENTA FLIA 3, 1.1,

FONDESPANA-DUERO GARANTIZADO RENTA FIJA 112016, F.1.

FDNDES!’A'NA BOLSA LUROPEA GARANTIZADO, F.1,

FONDESPANA GARANTIZADO RENTA FUA 4, F.1.

FONDESPANA-DUERO RENTA VARIABLE MIXTA, FI.

FONDESPANA VALORES, I

FONDESPANA GESTION INTERNACIONAL, F.I.

FONDESPANA JAPON, 1L

{FONDESPANA PREMIER, 1.1,

FONDESPANA USA, 1.1,

FONDESPANA EMERGENTES, 1.1,

FONDESPANA PRE MIER GLOBAT, IF.1.

FONDESPANA-DUERO MODFRADO, F.1.
FONDESPANA-DUERO EMPRENDEDOR. FL

FONDESPANA MODERADO PLUS, I

FONDESPANA AUDAZ FIL

FONDESPANA-DUERO CONSERVADOR, F.I.

FONDESPANA ALTERNATIVO CORTO PLAZO.F.1.




TESTIMONIO DE LEGITIMACION DE FIRMAS.- Yo,
SANDRA M® MEDINA GONZALVEZ., Notario del Ilustre
Colegio Notarial de Madrid, DOY FE: Que considero
legitimas las firmas que anteceden de DON PEDRO
GARCIA APARICIO, DON JESUS MANUEL REBOLLEDA
J VALLEJO, DON MARINO ROMAN SANCHEZ, DON DELFINO
e GARCIA MALO Y DON DIONISIO DOMINGUEZ MENDOZA, por
R e coincidir con otras que figuran en sus
;$’ z ] respectivos documentos nacionales de identidad
Y e numeros 7.858.040-K, 9.281.348-C, 11.937.013-J,
an 5.219.410-C, y 9.701.158-B, sin que se extienda,
S virtud del articulo 256 del Reglamento
Mptarial, al contenido del presente documento
;ie Q En Madrid, a 27 de marzo de 2013.-

,A

Asiento numero: 2745
Libro indicador 2013
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YO, SANDRA MARIA MEDINA GONZALVEZ.
Notaria de Madrid y de su Ilustre Colegio, DOY

De que el presente testimonio que consta de
Estado de wuso

2 de abril de 2013
SELLO DE FE: . :
LEGITIMACIONES Y cuatro folios de Timbre del
LEGALIZACIONES exclusivo notarial, el presente y los tres
) ‘¢P posteriores en orden correlativo es reproduccién
¢f fiel y exacta del original gque me ha sido
o exhibido y he cotejado.
] :S
N & Madrid a 2 de abril de 2013.-~
- N
3T NIHIL PRISHDE
I OAIBITFRE Y
o

ARANCELES NOTARIALES
1426/1989 de Noviembre

RD.
DOCUMENTO SIN CUANTIA

Asiento nimero: 2307
Libro indicador 2013
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