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INFORME DE AUDITQRIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Liberty Euro Renta, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo), por encargo
del Consejo de Administracion de Bankia Fondos, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversién Colectiva, S.A. {en adelante, Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales del 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
su Sociedad Gestora son responsables de la formulacion de las cuentas anuales del Fondo, de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera aplicable (que se identifica en la
Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas
cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el examen,
mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales
y la evaluacién de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacion 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 situacion financiera del Fondo al 31
de diciembre de 2012, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al
gjercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de
informacion financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los
administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, [a
evolucién de sus negocios y sobre ofros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de
gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2012. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacidn del informe de gestién con el alcance mencionado en este
mismo parrafo v no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los
registros contables del Fondo.
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CLASE 8°

LIBERTY EURO RENTA, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 ¥ 2011

0L2870344

(Euros)
ACTIVO 31-12-2012 31122041 (1) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2012 31-12-201% [}
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 12.278.096,80 15,363.087,41
ACCIONIBTAS
Inmavilizado intangible . - Fondos reembolsables  atribuides & 12.278.096,80 15.363.087,41
participes © aceignistas
Inmovilizado material - . Capital - -
Bignes inmuebles de uso proplo - - Partfcipes 12.087.117 60 15.434.1862,71
Mobiliario y enseres - - Prima de emisién - -
Actives por impuesto diferido - - Reservas 28.360,78 26.380,75
ACTIVO CORRIENTE 12.301.400,62 48.386.734,36 {Acciones propias) - -
Daudores 2,581,77 1,917,867 Resultados de ejercicios anteriores - -
Cartera de inversiones financieras 11.825,822,85 12.884,468,31 Otras aperiaciones de socios - -
Cariera interior 3,285.404,93 3.988.700,32 Resultado del ejercicio 194.618,45 (97.426,05)

Valores representatives de deuda 2.789.404,88 3.988.700,32 (Dividendo & cuenta) - -

instrumentos de patrimonio - . Ajustes por cambios de valor en -

inmovilizado material de uso propic

instituciones de inversién Colective - - Oiro patrimonie atribuido .

Depositos en EECC 500.000,08 .

Derivados - . PASIVO NO CORRIENTE -

Otros - - Provisiones a large plazo -

Cartera exterior 8.322.781,8% 8.989.565,39 Deudas a largo plazo -

Valores representativos de deuda 8.322.781,89 8,989,165 ,39 Pasivos por impuesto diferido - "

ingfrumentos de patrimonio - -
instituciones de nversion Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 23.303,82 23,646,985
Depositos en EECC - - Provisiones a corto plazo . -
Derivados - - Deudas a corto plazo - -
Otros - - Acreedores 23.303,82 23.646,95
Intereses de la cartera de inversién 213,635,83 18,602,60 Paslvos financieros - B
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados - -
Periodificaciones - . Pericdificacicnes - -
Tesoreria 472.986,20 2,380,348 38
TOTAL ACTIVD 12.301.400,62 15,386,734,35 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 12.301.400,62 15.386.734,36

GUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO - -

Compromises por operaciones largas de - -
dertvados

Compromiscs por operaciones cordas de - -
derivados
OTRAS CUENTAS DE CRDEN 508.097,87 410.671,82

valoras cedidos en préstame por 1a HC . g
Valores aportados como garantia por la 11C - -
Valores recibides en garantia por [a {IC - -
Capital nominal no suscrite ni en clrculacién - “

{SICAV)
Pérdidas fiscales & compensar 508.097,87 440.671,82
Otros - »
TOTAL CUENTAS DE CRDEN 508.097,87 410.671,82

("} Se presanta, dnica y exclusivamente, a efectos comparatives,

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
dei balance al 31 de diciembre de 2012,
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CLASE 87

LIBERTY EURO RENTA, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(Euros)
2012 2011 )

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la G - .

Gastos de Personal : - .

Otros gastos de explotacién (221.495,14) {264.671,08)
Comision de gestion (200.981,03) (243.118,01)
Comisién depesitario {13.398,78) {16.207,82)
ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros (7.114,43} 5.347,23)
Amortizacion del Inmovilizado material - . :
Excesos de provisiones - "
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {221.495,14} (264.671,06)
Ingresos financleros 303.517,02 231.301,85
Gastos financieros - -
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 32.971,83 63.825,12

Por operaciones de la cartera interior 24.87519 41.151,30

Por operaciones de a cartera exterior 8.096.64 2287382

Por operaciones con derivados - "

Otres - -
Diferencias de cambio - 0,01
Deterloro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 79.624,74 {127.882,07)

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interioy 7.799.52 {15.775,94)

Resultados por operaciones de la cartera exterior 4.812.98 {85.814,57)

Resultados por operaciones con derivados 87.012.24 {26,261,58)

Otros - 0.03
RESULTADQ FINANCIERQ 416.113,59 167.245,01
RESULTARC ANTES DE IMPUESTOS 194.618,45 (97.426,05)
Impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO 194.618,45 (97.426,05})

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adiunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2012.
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LLASE 87

LIBERTY EURO RENTA, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2012 y 2011

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los gjercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2012 y 2011:

Euros
2012 2011 (*}
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 184.618,45 | (97.428,05)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - .
Total de ingresos y gastos reconocidos 194.618,45 | (87.426,05)

(*} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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OL29 70348

GLASE 82

Liberty Euro Renta, Fondo de Inversién
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Reseha del Fondo

Liberty Euro Renta, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo) se constituyé el 26 de mayo de 1999 bajo la
denominacién de Liberty Euro Renta, Fondo de Inversion Mobitiaria. Con fecha § de febrere de 2004 el Fondo
cambid su denominacién por la actual. Ei Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, en lo dispuesto en el Real Decreio 1.082/2012, de 13 de
julio, por el que se regiamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

#1 Fondo figura inscrite en el registro administrativo especifico de fa Comisidn Nacional del Mercado de Valores
con el ndmero 1.649,

Ef objeto del Fondo es la captacion de fondoes, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirfos en
bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros © no, siempre gue el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de ios resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental gue
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 las cuentas anuales respecto a la
informacion de cuestiones medioambientales.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicién
del pdblico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores,

Con fecha 13 de abril de 2012 se produjo la sustitucion efectiva de Invercaixa Gestion, $.A., Sociedad Gestora
de Instituciones de Inversion Colectiva v de Caixabank, S.A. por Bankia Fondos, Sociedad Gestora de
instituciones de Inversidn Colectiva, 3.A. y Bankia, S.A, como sociedad gestora y entidad depositaria,
respectivamente, del Fondo. Conforme al articulo 14.2 del Reglamentc de Instituciones de Inversién Colectiva, a
raiz de este cambio, se ha ofrecido a los participes del Fondo el derecho de separacion.

Con fecha @ de mayo ds 2012, el Consejo de Administracion de Banco Financiero y de Ahorros, S.A. ("BFA"),
maximo acciohista de Bankia, S.A., acordé por unanimidad dirigirse al Fondo de Reestructuracion Ordenada
Bancaria {"FROB"), a través dei Banco de Espaiia, solicitando la conversién de las participaciones preferentes
convertibies suscritas por el FROB, en acciones de BFA. Con fecha 14 de mayo de 2012 ta Comision Rectora
del FROB acordd aceptar esta soficitud, de manera que el 27 de junio de 2012, una vez concluido el proceso de
conversion de las Patticipaciones Preferentes Convertibles, el FROB ha pasado a ser accionista Gnico de Banco
Financiero y de Ahorros, S.A., (accionista mayoritario de Bankia, S.A., entidad depositaria del Fondo y sociedad
dominante Ultima de los Grupos en los gue se integra la sociedad gestora del Fondo) al corresponderle el 100%
del capital social de BFA.
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CLASE 87

2. Bases de presentacion 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
ol marce normative de informacion financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversidn colectiva,
que constituye e} desarroflo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabifidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacién, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonic y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2012 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio ferminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encueniran pendientes de su aprobacion por ei Consejo de Administraciéon 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 ios principios contables y normas de vaioracién
deseritos en la Nota 3. No existe ningdn principio contable o norma de vaioracion de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y ia determinacion 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 fa
glaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los actives, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, esias estimaciones se refieren, en su caso, a la
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
informacién disponible al cierre del ejercicio 2012, es posible que acontecimientos que puedan tener tugar en
el futurc obliguen a modificarias (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, io gue se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contabie en vigor.

En todo caso, ias inversiones del Fonde, cualquiera que sea su pelitica de inversién, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 4}, lo que puede
provocar que el vaior liquidativo de ia participacion fluctiie tanto al alza come a la baja.

¢} Comparacién de la informacion

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2011 se presenta unica vy
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2012,
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d) Agrupacién de partidas

Determinadas partidas de! balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estade de cambios en &l
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido irformacién desagregada en las correspondientes notas de la memoyia.

e} Cambios de criterios contables

Durante ef siercicio 2012 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en al ejercicio 2011. '

fi Correccidn de errores
En fa elaboracién de fas cuentas anuaies adjuntas no se ha detectado ningdn error significativo que haya

supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales dei ejercicio 2011.

Normas de regisiro v valoracién

En ia elaboracidn de ias cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ajercicios 2012 y 2011 se han
aplicade ios siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

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

i. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financiercs se desglosan a efectos de presentacién y valoracidn en los siguientes epigrafes del
balance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depOsitos 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, la entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos gue el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarroliar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias
aportadas.

- Carera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Actives financieros a valor razonable con cambics en pérdidas y ganancias”;

» Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores gque supongan una deuda para
su emisor, gue devengan una remuneracién consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos 0 en anotaciones en cuenta, cualguiera
que sea el sujeto emisor,

¢« Instrumentos de patrimonio: instrumentes financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuolas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
Eemisor.
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CLASE 8°

» Instituciones de inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de inversion Colectiva.

» Depésitos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que el Fonde mantieng en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesorerla”.

» Derivados: incluye, entre otros, el vaior razonabie de ios 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 come los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondoe.

« Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de fas entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 25/2008, de 24 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

« Intersses en Ja cartera de inversién: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

e Inversiones morosas, dudesas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificacionss acumuladas cuyo
reembolso sea problematico v, en todo caso, de aguelias respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositadc 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 el Fondo frente a
terceros. La totatidad 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,
£OmMo un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resulfado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la 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 largofcorto plazo: recoge, en su casc, las deudas confraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros debitos, asi como deudas con entidades de creditc. Se clasifican a efectos de valoracion
como “Débitos y pariidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opcicnes emitidas y el valor razonable de los
coniratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los producios 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 casc, pasivos distinios de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracidn como "Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasives por venta de valores recibidos en préstamo.
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- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con ias Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y deposito, Se clasifican a efectos de valoracion como "Deébitos y partidas a
pagar’,

b} Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reconccimiento v valoracion de los activos financieros

{0s activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su "valor razonable” {que salve evidencia
en contraric sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccién directaments atribuibles a
fa operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabiiizandose ios intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos 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,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferier a un afio se valgran a su valor nominat.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambics an pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su "valor razonable” (que saivo evidencia en
contrario sera el precio de ia transaccion), incluyendc los costes de transaccion explicites directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. L.os intereses
explicitos devengados desde la Ultima liquidacion se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras ~ infereses de la cartera de inversion” del active del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de fransaccién en gue se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios gue se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.ii).

£n todo caso, para ia determinacion del valor razonable de lps activos financieros se atendera a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonic cotizados: su valor razenable s el valor de mercade que resulta de apficar &l
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, ¢ inmediate hébil anterior, o el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado méas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos aln a cotizacion; su valor razonabie 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 economicos.

- Valores representatives de deuda cotizados; su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo vy siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no este disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccién mas reciente, siempre
que ne haya habido un cambio significativo en las gircunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actuai de otros
instrumentos que sea sustancialmente &l mismo, modelos de descuento de flujos y valoracidn de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en !a medida de lo posible datos observabies de
mercado {en particular, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito def emisor),
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- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
internc de ia inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en ei momento de la adquisicion de los vaiores,

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se caicula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el pafrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en e imporie de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momente de la adquisicidn, y que subsistan en el momento de ia
valoracidn,

- Depdsitos en entidades de crédito v adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento intemo de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicic de ctras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el vaior liquidativo del dia de referencia. e no existir, se utifizara el Oltime valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multitateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en 11C de inversien libre, IIC de 1IC de inversion libre e HIC extranjeras similares, segun
jos articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores iquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regufados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar ei cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el casc de que el mercadoe no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados 0
sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a o estipulado en la Circutar 6/2010, de 21 de diciembre, de
ta Comision Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracidn de los pasivos financieros

L.os pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Débitos y partidas a pagar”, se valoran
iniciaimente por su “vaior razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Fosteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastes
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar jos flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plaze inferior a un afo se valoran a su valor nominal,

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se vatoran inicialmente por su “valor razonable” (que salve evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion, Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incusrir en su baja. L.os cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii}.

En particutar, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del prestamo o
restitucién de los activos adquirides bien temporalmente o bien aportados en garantia,
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¢) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

£ tratamiento contable de las transferencias de activos financieros estd condicionado por la forma en gue se
traspasan a terceros |os riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustanciaimente a terceros — caso de ias ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de jas ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra —, el activa financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre a
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerandc cualquier nueve
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en fibros dal active financiero, determinara asi
ia ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho active.

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

2. Sise retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados at active financiero transferido -~ caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijc o por &l precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos andlogos —, el activo financiero transferido no se
daré de baja del balance y se continuara vaioréndolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia, Por el confrario, 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 daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdoe 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 vaior de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la lIC" o
“Vaiores aportados como garantia por la 1IC", respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se fransfieren ni se retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al active financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hublese retenido et control del mismo.

De acuerde con lo anterior, los activos financieros sdio se dan de baja del balance cuando e han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han fransferide sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, ios pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren,

d) Contabilizacién de operaciones

i. 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 liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior 0 exterior, segun corresponda, del active del balance, segun su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resuliado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior {o axterior)” de la cuenta de
perdidas y ganancias.

No cbstanie, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende comao dia de
gjecucion el de confirmacion de la operacion, aunque se desconozca el numero de paricipaciones o
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acciones a asignar. La operacidn no se valoraré hasta gue no se adjudiguen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de gjecucion 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 ia contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicidon o el vencimiento dei 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.

En los epigrafes "Deterioro y resultadc por enajenaciones de instrumenios financieros — Resultado por
operacicnes con derivados” ¢ “Variacién dei valor razonable 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 gue resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segln su saido, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adquisicion femporal de activos

Cuando existen adguisiciones temporales de activos o adguisiciones con pacte 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 fos que haga referencia.

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

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de coniratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momente del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en fos epigrafes
“Compromisos por operacicnes largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados’
de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe neminal comprometide.

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

En el epigrafe “Deudores” det activo dei balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepio de garantia en los mercados correspondientes para poder reaiizar operaciones en los mismos,

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financiercs — 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 gue resultan como consecuencia de los cambios en e valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasive, segun su salde, del balance, hasta la fecha de su liguidacion.
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En aguellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resuifado por enagjenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre vatores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial
o posterior def activo subyacente adqguiride o vendido, quedando exciuidas fas 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 devolverios. Cuande existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesocreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)}

£n caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado 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 propic

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

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcion del valor
liguidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liguidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los impories
correspondientes a dichas suscripciones y reemboisos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuide a participes o accionistas — Fondos reemboisables atribuidos a participes o accionistas
~ Pariicipes” del balance.

£l resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que ne 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” dei balance. Al 31 de diciembre de
2012 y 2011, en el epigrafe “Patrimonic afribuide a participes o accionistas ~ Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Resultados de sjercicios anteriores” se recogen los resultados
(positivos o negativos) gue se encontraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 y gue se
habian generado en ejercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por el Fonde, para el
reconccimiento de sus ingresos y gastos:
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i. Ingrescs porintereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periode de devengo, por aplicacion del metodo del
tipo de interés efectivo, a excepcidn de los intereses correspondientas a inversiones morosas, dudosas ¢ en
fitigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se regisira en el epigrafe “Carlera de inversiones financieras - intereses de
la cartera de inversion” 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 percibides de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por el Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo come consecuencia de la aplicacién a los inversores, en su caso,
de comisicnes de suscripcion y raembolso se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisicnes de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesidén de comisiones previamente
soportadas, de manera diracta o Indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a la {IC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las cornisiones de gestidon, de deposito asi como otros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe *Ofros gastos de explotacion”
de [a cuenta de pérdidas y ganancias.

iii. Vanacion del valor razonable en instrumentos financieros

E! beneficic o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los actives y pasivos financieros,
realizade o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
segln corresponda, de fa cuenta de pérdidas y ganancias del Fonde (véanse apartados 3.b.i, 3.b.di y 3.i}. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, el Fondo registra las variaciones de valor
razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicién, aungue ésta sea
anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajensciones de instrumentos
financieros” con contrapartida en el epigrafe "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin gue dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado del Fonde al 31 de diciembre de 2012,

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
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h) Impuesto sobre beneficios

)

V)

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta constituido por el gasto o ingresc por el impuesto corriente y &l gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

El impuesto corriente se correspende con la cantidad que satisface el Fonde come consecuencia de las
liguidaciones fiscales del 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 gasio o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el recenocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferide, gue surgen de [as diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos pafrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles v 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 af reconocimiento de un activo por impueste diferido en ningdn caso y séla se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fonde genere resultados positlvos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su casc, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar’ de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en tas normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion,

Transacciones en moneda extranjera

l.a moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos ios saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al eure se consideran denominados en *moneda extranjera”,

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a eurcs 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 Ultimo dia habil anterior & esa fecha,

Las diferencias de cambio que se producen al converlir los saidos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de pariidas monetarias que son tesoreria, deébifos y credifos, por
su imparte neto, en & epigrafe "Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas v ganancias; para ef resto
de parfidas monetarias vy las partidas no monetarias gue forman parte de la cartera de instrumentos
financiercs, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenia del Fondo operaciones vincuiadas de las previstas en ef articulo 67
de fa Ley 35/2003 y ios articulos 138 y 1392 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la scciedad gestora
dispone de una politica por escritc en materia de confiictos de interés que vela por la independencia en la
gjecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicte de interés. Adicionalmenie la sociedad
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gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exciusivo del Fondo y a precias o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la
Comision Nacional del Mercade de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacidn e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depdsites y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de ia socledad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembra de 2012 sin considerar, en su caso, el salde
de los epigrafes "Depositos en EECC", “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como
Anexo, el cual forma parie integrante de esta nota,

Al 31 de diciembre de 2012 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente;

Vencimiento ' Furos

Inferior a | afio 2.529.419,14
Comprendido entre 1 y 2 aftos 3.565,720,60
Comprendido entre 2 y 3 afios 2.423.877,50
Comprendido entre 3 y 4 afios 831.540,00
Comprendido entre 4 y 5 aftos 934.209,50
Superior a 5 afios 827.420,00

11.112.186,74

los depésitos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en la Nota 3.b.i. A continuacion se
detafian los depdsitos con entidades de crédito mantenidos por ef Fondo al 31 de diciembre de 2012, junto con
el interés que devengan y su vencimiento:

Tipo de
Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés
Banco Santander, S.A. Euro 500.000,08 23/05/2013 3.00%

500.000,08

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo gue san susceptibles de estar depositades, io estan en
Bankia, S.A. 0 en tramite de depésito 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 gue el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, y
deben estar bajo la custodia de las entidades legalments habilitadas para el ejercicio de esta funcion.
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Gestién del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
sstablecimiento de mecanismos necesarios para controtar y gestionar la exposicion a las variaciones en los tipes
de interés y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el case de que alguna contraparte
incumpliese sus obligacicnes contractuales de pago con el mismo,

La politica de gestién del riesge de credito consiste en la definicion y meniterizacion periddica de limites internos
definidos en funcién de la vocacion inversora de la iIC asi como de la estrategia prevista. Se definen en funcidn,
entre otros aspectos, del rating minimo de inversién par activo y del rating medio estimado para la cartera de
renta fija de largo plazo.

Riesgo de liquidez

En ef casc de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensién y fimitado volumen de contratacion, o inversidn en ofras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a |a del Fondo, lag inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
de! Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para evitar pérdidas imprevistas derivadas de
este riesgo vy fundamentalmente garantizar el pago correcto de los reembolsos de los participes.

La politica de gestion de! riesgo de liquidez consiste en la definicién y monitorizacién periédica de limites
internos definidos en funcién de la vocacion inversora asi como de las principales caracteristicas de Ia 1IC
concernientes a su liguidez. Se definen en funcidn, entre otros aspectos, de su exposicidn maxima a activos de
liguidez reducida asi como a su cobertura mediante activos de mayor fiquidez.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercade representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como
" consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en jos siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés,
cuya fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a large plazo.

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

- Riesgo de precio de acciones 0 indices bursatiles: la inversiéon en instrumentos de patrimonio conlieva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por 1a volatiidad de los mercados en los gue invierte,
Adicionalmente, fa inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacién de activos o imprevistos de indole poiitico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciendolas mas voiatiles.

La politica de gestion del riesgo de mercado consiste en la definicion y monitorizacion periodica de limites
internos definidos en funcidn de la vocacion inversora de la [IC asi como de la esirategia prevista para el
producto. Se definen en funcidn, entre otros aspectos, del VaR (maxima pérdida potencial diaria prevista) y/o del
tracking eftor ex ante.
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Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Foileto
informativo, seguin io establecido en ia normativa aplicabie.

Adicionalmenie, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que
afectan al Fondo y cuyo conirol se realiza por la sociedad gestora,

5 Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2012, fa composicion del saldo de este capftulo del balance ¢s la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Bankia, S.A. {cuentas en eures) 472.996,20
472.996,20

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por el Fonde han devengada en el
ejercicio 2012 un tipo de inferés anual del Euribor a un dia menos 0,05 puntos porcentuales, revisabie y
fiquidable diariameante.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el patrimonio del 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 2012 y 2011, el calculo del valor de cada pasticipacion se ha efectuado de |la siguiente
manera:

Euros
31-12-2012 31-12-2011

Patrimenio atribuide a participes o accionistas del Fondo

. L 12.278.096,80 15.363.087,41
al cierre del ejercicio

Valor liquidative de la participacién 12,91 12,71
N° Participaciones 951.175,64 1.209.104,49
N° Participes 102 219

Conforme a la normativa aplicable, el ndmero minimo de participes de los Fondos de Inversion no debe ser
inferior a 100, en cuye caso dispondran del plaze de un afio para lievar a cabo la reconstitucion permanente del
namera minimo de participes.

Al 31 de diciembre de 2012, Liberty Seguros, Compaiia de Seguros y Reasegurcs, S.A, mantenia una
participacion significativa del 99,09% del patrimonio de! Fondo,
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Otros gastos de explofacion

Segln se indica en ia Nota 1, ia direccion y gestion del Fendo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio, durante los ejercicios 2012 y 2011, e Fondo ha devengado una comision del 1,6% anua,
caiculada sobre el patrimonio diario def Fondo y gque se satisface mensualments.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido, durante ios ejercicios 2012 y 2011, una comisién
del 0,10% anual calculada sobre el patrimonio diario del Fondo, que se satisface mensualmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicade en concepio de comision de gestion y deposite sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo Banco Financiero vy de Ahorros, no supera los limites méximos legales establecidos. Adicionalments, el
nivel maximo de comisiones de gestién y depdsito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso,
en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Banco Financiero y
de Ahorros, no supera los limites establecidos a tal efecto en su Folisto.

Los impories pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2012 y 2011, se incluyen en el saldo
dei epigrafe “Acreedores” del balance.

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, que desarrolia el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por ei que se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objeto fa concrecion y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones
de inversién Colectiva. Las principales funciones son;

1. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en regimen de mercado.

2. Comprobar que las operaciones realizadas han respetadc los coeficientes y criterios de inversién
establecidos en la normativa vigente.

3. Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos utilizados por Ia sociedad gestora para el célculo del
valor liquidativo de las pariicipaciones del Fondo.

4. Contrastar con caracter previo a la remisién a la Comisién Nacional def Mercado de Valores, ia exactitud,
calidad y suficiencia de la informacion publica periédica de! Fondo.

5. Verificar que los procedimienios de comercializacion esiablecidos por la scciedad gesfora del Fondo
cumplen con la normativa aplicable.

6. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio dei Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de la realizacidon de dicha funcién.

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

8. Asegurar que las suscripciones y reembolsos cumplen con los procedimientos establecidos en el folleto del
Fondo asi como en la legisiacion vigente.

Incluido en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacién — Otros” de la cuenta de perdidas y gananciés del
ejercicio 2012 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales det Fonde, por un
importe de 8 miles de euros (4 miles de euros en el gjercicic 2011).
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Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, e! Fondo no tenia ningun importe significative pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, ios pagos significativos realizados en los ejercicios 2012 y 2011 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

8. Situacidn fiscal

E! Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales ja fotalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2008 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de sjercicios anteriores por importe de 3 y 2 miles de euros, respectivamente,

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

Cuando se generan resuitados positivos, e Fondo registra en el epigrafe "Impussio sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacitn de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que el Fendo obtenga resultados negatives {(véase Nota 3-h).

Ei Real Decreto-Ley 8/2011, de 19 de agosto, introduje una serie de medificaciones fributarias con efectos para
los periodos impositivos que se hayan iniciado el 1 de enero de 2012. En congcreto, en el caso de existir bases
imponibles negativas, se amplia el piazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios futuros de
quince a dieciocho ejercicios, en determinadas condiciones.

Al 31 de diciembre de 2012, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden ~ Pérdidas fiscaies a compensar” no
recoge la compensacion de las pérdidas fiscales correspondiente al ejercicic 2012,

i 0s Administradores de ia sociedad gestora nc esperan que, en caso de inspeccion del Fondo, surjan pasivos
adicicnales de importancia.

8. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producide ningtin hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2012

LIBERTY EURO RENTA, FONDO DE INVERSION

Divisa Descripeion Euros

EUR |LETRAS[Reino de Espana 95.817,60
EUR |BONO|FADE4.412013-09-17 201.608,00
EUR | LETRAS|Reino de Espana 291.330,36
EUR | CEDULA|Bankinter|3.875/2015-10-30 101.195,00
EUR | LETRAS[Reino de Espana 384.933,92
EUR | BONOMapfre SA[5.12512015-11-16 104.684,00
EUR | CEDULABBVAI4.12512014-01-13 203.054,00
EUR | CEDULA|La Caixal3.752014-05-26 303.240,00
EUR | BONOjReino de Espanal4.2512016-10-31 303.845,00
EUR | BONOITelef. Emis SAUI3.406/2015-03-24 206.718,00
EUR | LETRAS!{Reine de Espana 195.289,11
EUR | LETRAS|Reino de Espana 194.079,86
EUR | BONO[Reine de Espanai4{2015-07-30 203.510,00
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda | 2,789.404,85
EUR | BONG{Finmeccanica Fi[4.37512017-12-03 104.896,00
HEUR | OBLIGACIONES|Lotiomatica SPA[3.5[2020-03-05 102.659,00
EUR | BONOReino Dinamarca|3.125(2014-03-17 310.854,00
EUR | BONO[ENI SpA|5.875/2014-01-20 157.905,00
EUR | BONO|Siemens Finan.[5.375{2014-06-11 213.958,00
EUR | BONO{Total Capitali3.512014-02-27 103.483,00
EUR | BONOUBS London{5.62512G14-05-19 266.697.50
EUR | OBLIGACIONES|Atlantia SpA4.375|2020-03-16 106.710,00
EUR | OBLIGACIONESIITI UK Financel4.512014-04-02 209.424,00
EUR | BONO|Diageo PLCI6.62512014-12-05 166.842,00
EUR | BONO|Elec de Francel4.5|12014-07-17 105.829,00
EUR |OBLIGACIONES{BHPBillitonFLtd|4.375/2014-02-26 104.451,00
EUR | OBLIGACIONES|Willow No.2 Irl|3.375]2022-06-27 107.824,00
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Divisa Descripcion Euros
EUR | BONO|Estado Frances|H2017-07-25 254.112,50
EUR | BONOiMan SE[5.375)2013-05-20 203.682,00
EUR | BONOMan SE|1{2015-09-21 100.746,00
EUR | BONO|Statoil ASA|4.3752G15-03-11 216.540,00
EUR | LETRAS|Estado Italiano 391.891,39
EUR i OBLIGACIONES|Nederlandse Gas}4.25/2016-06-20 223.530,00
EUR : OBLIGACIONES|Telstra Corp.[4.7512014-07-15 212.610,00
EUR | OBLIGACIONESDong Energy A/8|2.62512022-09-19 99.975.00
EUR | BONO|Vodafone Grp|6.8752013-12-04 158.685,00
EUR | BONOIGE Capitai EF|4.7512014-07-30 371,549,350
EUR | BONO|GDF Suez|1.512016-02-01 101,797,060
EUR | OBLIGACIONES!IBASF Fin Europ[512014-0%-26 107.680,00
EUR | BONOReino Dinamarea}l.75/2015-10-05 313,278,060
EUR | BONOjUnicredit SpAi4.3752015-09-11 157.852,50
EUR | BONOIEFSF2{2017-05-15 263.352,50
EUR |BONOi{Snam SpA[2{2013-11-13 100.876,00
EUR | BONO|BankofScotland]5.62512013-05-23 101.923,00
EUR | BONO{Volkswagen Bankl2.375{2013-06-28 25224500
EUR | BONOGBMW US Cap. LLC{1.2512016-07-20 202.268,00
EUR | BONO|Nat Australia B{3,512015-01-23 - 158.517,00
EUR |BONOITemna Spal2.87512018-02-16 206.548,00
EUR | OBLIGACIONES|France Telecom|3.25{2014-6G3-22 150.433,50
EUR | OBLIGACIONES|Axai6/2013-06-18 153.751,50
EUR | OBLIGACIONES|BankofScotland|3.8752014-01-15 206.940,00
EUR | BONO|Telecom Italia|4.512017-09-20 160.065,00
EUR | BONO|Anh-Bu InBev NV|1.2512017-03-24 151.783,50
EUR | BONOJJohn Deere Cap{7.512014-01-24 107.266,00
EUR | OBLIGACIONES{Reino Belgical3.752015-09-28 328.605,00
EUR | BONO|Veolia Environn|{5.2512014-04-24 158.686,50
EUR | BONOMediobanca SpA|3.75/12015-10-12 204.234,00
EUR | OBLIGACIONES{Philip Morrisis.8735|2015-09-04 227.3122,00
EUR | OBLIGACIONES/Nestle Fin Int]|1.5]2019-07-19 203,704,00
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda | 8.322.781,89
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Liberty Euro Renta, Fondo de Inversion

Informe de Gestidon
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Evolucién de los negocios (mercados), situacion def Fondo y evolucion
previsible

El ejercicio 2012 ha sido excepcional para los diversos mercados financieros considerados con riesgo.

L.a bolsa europea se recuperd de la crisis de deuda pUblica correspondiente a ia primera parte del afio (donde
incluso existieron dudas schre la permanencia de algunos paises en el euro) al recibir Grecia ayuda adicional y
el compromiso de apoyo expresado por el Presidente del Banco Central Europeo en julio. Ello contribuyd &
estabilizar ia prima de riesgo de los palses periféricos, las rentabilidades de la deuda soberana se redujeron de
manera significativa en la segunda parte del afio (especialmente en lalia y Espafia} v las subastas de deuda
publica de los paises periféricos mejoraron en el franscurso del afo.

En el otro lado del Atlantico, la bolsa de Estados Unidos continud su ascenso iniciado en 2009 y en el 2012
gracias a los elevados beneficios empresariales, la politica monetaria de la Reserva Federal v la recuperacion
del sector inmobiliario. Este animo por el riesgo se manifestd en el crédito norteamericano, sobre todo en el "high
yield”, gue experimentd una rentabilidad de un 15%.

Los activas de los paises emergentes, obtuvieron una elevada rentabilidad. Las diferentes bolsas y mercados de
renta fija fuvieron un comporiamiento muy alcista (el indice MSCI renta variable de mercados emergentes fuvo
una rentabilidad del 18% mientras que el indice de bconos obtuvo unas plusvalias del 17%) gracias a la
recuperacion econdmica (sobre todo al esperar a un “hard landing” chino) y la reduccion de tipos de interés,

En resumen, el ejercicio 2012 fue muy remtable para los inversores, volatil y donde las intervenciones monetarias
y politicas tuvieron un papel crucial para evitar sucesos extremos que la comunidad temia. Para el gjercicio
2013, se espera optimismo en los mercados. La bolsa tiene una valoracion atractiva en términcs absolutos, v
ofrece mayor rentabilidad que los bonos los retornos por dividendo son muy superiores a la media histérica. A
nivel macroeconémico los indicadores sefialan una recuperacion econdmica global, sobre fodo en los paises
emergentes. No ohstante, hay ciertos factores que pueden conlievar inestabilidad en ios mercados, como son el
rescate a Chipre, las elecciones en Halia y ia resolucién de la politica fiscal en Estados Unides.

Uso de instrumentos financieros por el Fonde

Dada su actividad, ei uso de instrumentos Bnancieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria} esta destinado
a la consecucion de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los riesgos de precio, crédito,
liguidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por fa normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional del
Mercado de Valores} asl como a la politica de inversidn establecida en su Folleto.
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Acontecimientos importantes ocurridos después del clerre del ejercicio 2012

Nada que resefar distinto de fo comentado en la Memoria.

investigacién y desarrollo

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

Adquisicién de acciones propias

No aplicable.



Diligencia que levanta el Secretario no Consejero del Consejo de Administracién de Bankia Fondos, S.G.L1.C,,
S.A., D. Saivador Escribano Guzman, para hacer constar que tras la formulacion de las cuentas anuales y el
Informe de Gestion de LIBERTY EURO RENTA, Fl al ejercicio cerrado ai 31 de diciembre de 2012 por los
miembros del Consejo de Administracién en |a sesién del 21 de marzo de 2013, con vistas a su verificacion por los
Auditores de la Sociedad y posterior aprobacién por el Consejo de Administracion, han procedido a suscribir el
presente Documento, comprensive de la memoria, balance, cuenia de pérdidas y ganancias, estado de cambios
en el patrimonic neto e informe de gestidn, en holas de papel timbrado cuya numeracion se detalla en el Anexo,
firmando cada uno de los Sefores Consejeros cuyos nombres y apellidos constan a continuacién,

Madrid, 21 de marzo de 2013

Fdo.: D. Salvador Escribanc Guzman NIF 7.212.741X
El Secretario no Consejere del Consejo de Administracion

Consejeros:
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Fdo: D. Fernando Sobrini Aburto Fdo: D2 Rocic Eguiraun Montes Fdo: D. Jaime Gonzalez Lasso de la Vega

NIF 5.383.180-F NiF 15.934.519-G NIF 7.213.282-D



ANEXO

El presente documents comprensivo de la memaoria, balance de situacion, cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio 2012 de Liberty kuro
Renta. Fondo de Inversion, se compone de 24 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas
con la numeracion 0L2970344 a 0L2970367, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del
Consejo de Administracién de Bankia Fondos, Sociedad Gestora de Instituciones de inversion Colectiva, S.A. en
la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion

Madrid, 21 de marzo de 2013

Fdo.; [3. Salvador Escribano Guzman

Secretario no Consejero del Consejo de Administracion



