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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Caja Ingenieros América Garantizado, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo),
por encargo del Consejo de Administracién de Caja Ingenieros Gestion,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U. (en adelante, Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales del Fondo, que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2010,
{a 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) v,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en ¢l 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 Espafia, que
requiere el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales y la evaluacién de si su 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 2010 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de
2010, asf como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha, de conformidad con el marco normative de informacién 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 2010 contiene las explicaciones que los Administradores de
Ia Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucion de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales
del ejercicio 2010. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con
el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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CAJA INGENIEROS AMERICA GARANTIZADO, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

(Euros)
ACTIVD 31-12-2010 31-12-2009 (} PATRIMONIO Y PASIVD 31-12-2010 31-12-2009 {%)
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 4.981.109,39 4.588.896,94
ACCIONISTAS
Inmovilizade intangible - - Fondos reembolsables  atribuidos  a 4.981.109,39 4.588.896,94
participes o accionistas
Inmovilizado material - - Capital - -
Bienes inmuebles de uso progio - " Participes 3.452.652,23 2.942.450,26
Mobiliario y enseres - - Prima de emision - -
Activos por impuesto diferide - - Reservas 6,105,358 6.105,36
ACTIVO CORRIENTE 4,988.206,21 4.697.246,35 (Acciones propias) - -
Deudores 141,83 636,54 Resultados de ejercicios anteriores 1.507.349,00 1.507,349,00
Cartera de inversicnes financieras 4.792.192,83 4.411.374,94 Otras aportacicnes de sccios - -
Cartera interior 3.647.620,37 1.023.704,23 Resultado del ejercicic 15.002,81 132.992,34

Valores representativos de deuda 3.647.620,37 1.023.704,23 (Dividendo a cuenta) - -

Instrumentos de patrimonio B - Ajustes por cambios de valor en - -

inmovilizado material de uso propio
Instituciones de Inversion Colectiva - - Otro patrimonio atribuido - -
Depositos en EECC - -
Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 1.061.771,94 3.305.515,83 Deudas a largo plazo - -
Valores representativos de deuda 375.685,29 3.183.919,94 Pasivos por impuesto diferido - - -
Instrumentos de patrimonio - -
Instituciones de Inversién Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 7.096,82 8.349,45
Depositos en EECC - - Provisiones a corfo plazo - -
Derivados 676.082,65 121.585,89 Deudas a corto plazo - -
Otros - - Acreedores 7.096,82 8.349,45
Intereses de la cartera de inversign " $2.800,52 82.154,88 Pasivos financieros - - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados - -
Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 195.871,56 185.234,91
TOTAL ACTIVO 4.988.206,21 4.587.246,39 TOTAL PATRIMONIO Y PASVO 4.988.206,21 4.597.246,39

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 5.015.449,92 4.600.000,00

Compromisos por operaciones largas de 5.015.449,92 4.600.000,00
derivados

Compromisos por operaciones corfas de - -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 4.356.375,17 4.217.377,98

Valores cedidos en préstame porla [IC - -

Valores aportados como garantia por la [IC - -

Valores recibidos en garantia por la IIC - -

Capital nomiral no suscrito pi en cireulacion - -
(SICAW)

Pérdidas fiscales a compensar 58.375,17 71.377,98

Otros 4.300.600,00 4.146.000,00
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 9.371.8285,09 8.817,377,98

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

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

del balance al 31 de diciembre de 2010,
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CAJA INGENIEROS AMERICA GARANTIZADO, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

(Euros)
2010 2008 (*}

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos " -

Comisiones retrocedidas alaliC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion (56.292,59) (67.702,91}
Comision de gestion (43.879,40) (55.438,47)
Comision depositario - {B.876,93) (9.239,67)
ingreso/gasto por compensacién compartimento - -

Otros (3.536,26) (3.024,77)
Amortizacion del inmovilizado materiat - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION ] {56.292,59). (67.70:2,91)
Ingresos financieros 191.183,40 132.788,16
Gastos financieros . {34,04) {303.172,00)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros (92.539,82) 383.390,18

Por operaciones de la cartera inferior (291.635,49} 322.903,04

Por operacicnes de la cartera exterior (43.038,69} 60.955,82

Por operacicnes con derivados 242.138,36 (468,70}

Otros .- -
Diferencias de cambio - -
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (27.314,14) (10.967,71)

Deterioros i )

Resultados por operaciones de la cartera interior 117,42 (0,03)

Resultados por operaciones de la carlera exterior (22,567 ,93) 618,77

Resultados por operaciones con derivados (4.863,83) (11.586,45)

Oftros . - -
RESULTADO FINANCIERO 71.285,40 202.038,61
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 15.002,81 134.335,70
Impuesto sobre beneficios - (1.343,36)
RESULTADO DEL EJERCICIO 15.002,81 132.992,34

(*) Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2010.
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CAJA INGENIEROS AMERICA GARANTIZADO, FONDO DE INVERSION-

.

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2010 y 2009

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos comespondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2010 y 2009:

Euros
2010 2009 ()
Resultado de Ja cuenta de pérdidas y ganancias 15.002,81 | 132.992,34
Total ingresos y gastos imputados directamente en él patrimonio atribuido a participes o accionistas - -
Total transferencias a Ja cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 15.002,81 | 132.992,34

(") Se presenta, linica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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Caja Ingenieros América Garantizado, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2010

Resena del Fondo

Caja Ingenieros América Garantizado, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituyd el 10 de mayo
de 2002 bajo la denominacién de Caja Ingenieros América Garantizado, Fondo de Inversion Mobiliaria. Con
fecha 5 de febrero de 2004 el Fondo cambié su denominacion por {a actual. El Fondo se encuentra sujeto a lo
dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversidn Colecliva y en el Real Decreto
1.309/2005, de 4 de noviembre, por el que se reglamenta dicha ley, y en la restante normativa especifica de las
Institucicnes de Inversidn Colectiva.

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

El objeto social del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarios e
invertirlos en bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros 0 no, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcidn de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el
mismo no tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental
que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacidn 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 inversidn del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del publico en el registro correspondiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Segun se indica en la Nota 7, la direccion y administracién del Fondo estan encomendadas a Caja Ingenieros
Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, 5.A.U., entidad perteneciente al Grupe Caja
ingenieros.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Caixa de Crédit dels Enginyers - Caja de Crédito de los
Ingenieros, Sociedad Cooperativa de Crédito (Grupo Caja Ingenieros), entidad depositaria del Fondo (véase
Nota 4).

Con fecha 13 de mayo de 2010, la sociedad gestora del Fondo comunicé a la Comision Nacional del Mercado
de Valores, que con fecha 12 de mayo de 2010 vencié el Ultimo periodo de rentabilidad garantizada,
estimandose cumplidos los objetivos y vocacion preestablecidos, no habiendo side necesaria la ejecucion de la
garantia.

Posteriormente, con fecha 18 de junio de 2010, la Comisién Nacional del Mercado de Valores registrd ef nuevo
objetivo de rentabilidad garantizado. Caixa de Crédit dels Enginyers - Caja de Crédito de los Ingenieros, S.Coop.
de Crédito garantiza a los participes a vencimiento de la garantia (12 de mayo de 2015) el 100% del valor
liquidativo a 6 de agosto de 2010 incrementado en el 70% de la revalorizacién de la media de las observaciones
mensuales del indice Standard & Poors 500 (S&P 500 Index) entre el 11 de septiembre de 2010 y el 11 de abril
de 2015 y una dltima observacién con fecha 8 de mayo de 2015, tomando como valor inicial el valor de cierre del
indice el 11 de agosto de 2010 (57 observaciones).
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Dicha garantia, que es accesoria y completamente ajena al propio Fondo, vincula Unicamente a Caixa de Crédit
dels Enginyers - Caja de Crédito de los Ingenieros, S. Coop. de Crédito con los suscriptores de participaciones,
que sodlo podran exigir el cumplimiento de la mencionada garantia a esta Entidad.

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

En el caso de que se produzcan suscripciones fuera del pericdo inicial de suscripcion y reembolsos antes del
vencimiento de la garantia, la sociedad gestora del Fondo cobrara al participe los porcentajes de comision de
suscripcion y de reembolse definidos en el Folleto informativo del Fondo.

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de! Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
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 inversion colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muesiran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2010 y de los resultados. de -sus operaciones y de los cambios en
el patrimonio neto que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

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

b) Principios contables

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

Los resuitados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracion 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 activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas 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
informacion disponible al cierre del ejercicio 2010, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en viger.

910132
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En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la participacion fluctde tanto al alza como a la baja.

¢} Comparaci6n de la informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicioc 2009 se presenta (nica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2010.

d) Agrupacion de partidas

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

e) Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2010 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2009.

f) Correccion de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significativo que haya
supuesto la reexpresién de los importes incluidos en las cuentas anuaies del ejercicic 2009.

Nomas de registro y valcracién

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2010 y 2009 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

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

i. Clasificacién de los activos financieros

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

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

- Cartera 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 valoracién
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

* Valores representativos de deuda: obligacicnes y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicite o explicito,
establecide contractualmente, e instrumentados en tftulos ¢ en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.
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¢ Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

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

»  Depobsitos en entidades de credito (EECC): depdsitos que el Fondo mantiene en entidades de
credito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria™.

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

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

+ Intereses en la carlera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

s Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problemético y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepio de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismo$ y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cuaiquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar” asi como su reversién, se reconocen, en su ¢aso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de insfrumentos financieros - Deterioros” de fa cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largofcorto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracion
como “Débitos y partidas a pagar’.

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



0K43910135

CLASE 87

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

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

b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccién), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el méiodo
del tipe 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 inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

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

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

- Instrumentos de patrimoenio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediatc habil anterior, 0 el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos aln a cotizacién: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econémicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precic de la transaccién mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
fransaccion. 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 valoracién (precios suministrados por intermediarios, emisores ¢ difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonabte en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracién de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el mormento de la adquisicién de los valores.

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

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

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se ufilizara el Gltimo vator liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre gue sea representativo.
Para las inversiones en lIC de inversion libre, liC de IIC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segan
el articulo 36.1.)) del RD 1.309/2005, se utilizan, en su caso, valores liquidativos esfimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacién, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos, '

ii. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos vy partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salve evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizdndose Ios intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros™ de ja 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 pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion come "Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable™ (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacién. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir fos costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iif).

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

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

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual} o de las ventas con pacte de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de fransaccién atribuibles, considerando cualguier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida ai dar de baja dicho activo.

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

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que ‘el prestatario tiene la obligacidn de
devolver los mismos o similares activos u otros casos anélogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y se continuara valorandole con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd 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 e] marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se dardn de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la IIC” o
“Valores aportades como garantia por la IIC”, respectivamente, en cuentas de orden det balance.

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

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

d} Contabilizacién de operaciones .
i Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimenio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.
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No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacién, aunque se desconozca el numerc de participaciones o
acciones a asignar. La operacidn no se valorard hasta gue no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenacicnes de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o *Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el gjercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias gue resultan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en e! epigrafe "Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto aiguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado del Fondo al 31 de diciembre de 2010. La contrapartida de estas cuentas se registra en el
epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del active o del pasivo, segin su saldo, del balance,
hasta la fecha de su liguidacion, excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya
contrapartida se regisira, en su caso, en los epigrafes “Deudores” o “Acreedores” del activo o del pasivo,
respectivamente, segin su saldo del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

ii. Adquisicion temporal de aclivos

Cuando existen adquisiciones temporales de aclivos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la carera interior o exterior del balance,
independientemente de cudles sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

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

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

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

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” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.
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En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacion de la operacion, se registran las
diferencias que 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 inierior o exterior del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

En aguellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias,

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcién es ejercida, su valor se incorpora a la valeracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, guedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuandc 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 1IC” 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
obligacidn de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance. -

Periodificaciones (activo y pasivo}

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liguidados 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 propio

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

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcién del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo 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 importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, ¥ que no vaya a ser disfribuido en dividendos
{(en casc de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2010 y 2009, en el epigrafe "Patrimonio atribuide a pariicipes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados
(positivos o negativos) que se encontraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 y que se
habfan generado en ejercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.

CK43910139
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g) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicién se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacién del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversidn” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ctras 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 como consecuencia de la aplicacion a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcién y reembolso 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 retrocesién de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a la lIC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestién, de depdsito asi como otros gastos de gestibn necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, seguin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacién”
de Ia cuenta de pérdidas y ganancias.

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

ifi. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de operaciones del valor razonable de ios activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacidén del valor razonable en instrumentos financieros”,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3b.i, 3b.ii 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 adquisicion, aungue ésta sea
anterior al inicic de cada ejercicio, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros™ con contrapartida en el epigrafe “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto algunc sobre el patrimonio ni sobre
el resultado del Fondo al 31 de diciembre de 2010.
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iv. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criteric de devengo.
Impueste sobre beneficios

Elimpuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o |ngreso por el impuesto
diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones 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 gasto o ingresc por impuesto diferido, en caso de que exista, se carresponde con el reconccimiento y la
cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningin caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuande el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, €n su caso, se registran en la cuenta "Perdldas 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 considerandc jos tipes de gravamen esperados en el momento de su reversién. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

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

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

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

1"
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Jj} Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y 99 del Real Decreto 1.309/2005. Para ello, la sociedad gestora ha adoptado
procedimientos para evitar conflicios de interés y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan
en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Segun lo establecido en la nomnativa vigente, los
informes periédicos registrados en la Comisién Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso,
informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e
intermediacién, comisiones retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas
por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depésitos y
adquisiciones temporales de activos mantenidos con el depositario y el importe efective por compras y
ventas realizado en activos emitidos, colocados ¢ asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2010 sin considerar, en su caso, el saldo
del epigrafe "Depésitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como Anexo |,
el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2010 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros
- Comprendido entre 4 y 5 afios 4.023.309,66
4.023.309,66

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2010, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
Compromiso:

Euros
Compra de opciones “call” (*) 5.015.449,92
Total ' 5.015.449,92

(*) El Fondo realiza una gestién encaminada a la consecucion de un objetivo concreto de
rentabilidad que ha sido garantizado al propio Fonde por un tercero (véase Nota 1), por tanto, no
le son de aplicacion los limites generales a la inversion en instrumentos derivados establecidos
en la nomativa aplicable a fondos de inversion

Al 31 de diciembre de 2010, el Fondo mantiene posicicnes en productos derivados no negociados en mercados
organizados con Barclays (Barclays, al 31 de diciembre de 2009), entidad que esta sujeta a supervisidn
prudencial y dedicada de forma habitual y profesional a la realizacion de operaciones de este tipo, por importes
nominales comprometidos de 5.015 miles de euros {4.600 miles de euros, al 31 de diciembre de 2009), y con
vencimiento 12 de mayo de 2015 (28 de abril de 2010, al 31 de diciembre de 2008}, que tienen como propésito
asegurar el cumplimiento del objetivo de rentabilidad garantizada descritos en la Nota 1.
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Asimismo, al 31 de diciembre de 2010 la totalidad del importe que el Fondo tenia registrado en el epigrafe
"Activo corriente — Cartera de inversiones financieras — Cartera exterior - Derivados” del active del balance
corresponde a posiciones denominadas en moneda euro. -

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, fo estén en
Caixa de Crédit dels Enginyers - Caja de Crédito de los Ingenieros, Sociedad Cooperativa de Crédito o en
tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7). Los valores mobiliarios y demas activos financieros
del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de
las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la
custodia de tas entidades legalmente habilitadas para el ejercicic de esta funcion.

Gestién del riesgo:

La gestiébn de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo estad dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.308/2005, de 4
de noviembre, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se
realiza por la sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes nomativos a los que esta
sujeto el Fondo:

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

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una Gnica IIC no podra superar el 45% del
patrimonio salvo en las IIC cuya politica de inversion se base en la inversion en un Unico fondo.

* Limite general a ia inversion en valcres cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo, Este limite quedara ampliado al 10%, siempre gue la inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una cormunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espaiia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacién de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en toda publicacién de
promocién del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencién de invertir o se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas
por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por acfives que cubran suficientemente los
compromisos de la emision y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso dei principal y al
pago de los intereses en el caso de situacién concursal del emisor. El total de las inversiones en este
tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio del
Fonda.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdémico se consideran un Unico
emisor.
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« Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquirides no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmision.

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

grupo.

Se auforiza la inversién, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimenio, en:

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

* Acciones y participaciones de HC de inversion libre y de lIC de IIC de inversion libre
espafiolas.

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

o Depédsitos en entidades de crédito con vencimiento superior a 12 meses con ciertas
limitaciones.

s Coeficiente de liquidez:

E!l Fondo deberd mantener un coeficiente minimo de liguidez del 3% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mensual del Fondo.

= Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades

transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un pkazo no superior a un mes, o per adquisicion .
de activos con pago aplazado, con las condiciones gue establezca la Comisién Nacional del Mercado

de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos

financieros en el periodo de liquidacion de la operacion que establezca el mercado dende se hayan

contratado.

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

14
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Riesgo de crédito

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

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

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

Riesgo de liquidez

£n el caso de que el fondo invitiese en valores de baja capitalizacion o en .mercados con una reducida
dimension y limitade volumen de contratacion, o inversién en ofras Instituciones de Inversién Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesge de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.

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

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

Riesgo de mercado

E! riesgc de mercado es un riesgo de caracter general existente por el hecho de invertir en cualquier tipo de
activo. La cotizacion de los activos depende especialmente de la marcha de los mercados financieros, asi como
de la evolucidn econdémica de los emisores que, por su parte, se ven influidos por la situacién general de la
economia mundial y por circunstancias politicas y economicas dentro de los respectivos paises. En particular las
inversiones conllevan un;

- Riesgo de mercado por inversién en renta variable; Derivado de las variaciones en el precio de los
activos de renta variable. El mercado de renta variable presenta, con cardcter general una alia
volatilidad lo gue determina que el precio de los activos de renta variable pueda oscilar de forma
significativa.
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- Riesgo de tipo de interés: Las variaciones o fluctuaciones de los tipos de interés afectan al precio de
los activos de renta fija. Subidas de tipos de interés afectan, con caracter general, negativamente al
precio de estos activos mieniras que bajadas de tipos determinan aumentos de su precic. La
sensibilidad de las variaciones del precio de los titulos de renta fija a las fluctuaciones de los tipos de
interés ‘es tanto mayor cuanto mayor es su plazo de vencimiento.

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

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto
informativo, segin lo establecido en la normativa apilicable.

5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2010, la composicion del saldo de este capitulo del balance es la siguiente:

Euros

Cuentas en el depositario:
Caixa de Crédit dels Enginyers - Caja de Crédito de los Ingenieros, Sociedad 195.871,55

Cooperativa de Crédito (cuentas en euros)

195.871,55

Las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado en el ejercicio 2010 un tipo de interés anual de
mercado.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por certificados nominatives, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, el calculo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente

manera:
Euros
31-12-2010 31-12-2009

Pat{‘lm(llllo at.l'lbl.}l(.io a participes o accionistas del Fondo 4.981.109,39 4.588.896,94
al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de la participacién 7,0124 6,9880
N° Participaciones 710.331 656.686
N° Participes 263 270
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Conforme a ia normativa aplicable, el ndmero minimo de participes de los Fondos de Inversién no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente del
namero minimo de participes.

Ofros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, la direccion y gestién del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio, durante el ejercicio 2009 y hasta el 17 de junio de 2010, el Fondo ha pagado una comision del
1,20% anual, calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que se satisface mensualmente. A partir del 13 de
junio de 2010 y hasta el 6 de agosto de 2010, dicho porcentaje ha variado a 0,10%. Finalmente, a partir del 7 de
agosto de 2010, dicho porcentaje ha variado a 1%.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1} ha percibido una comision del 0,20% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2010 y 2009, que se satisface mensualmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestidén y deposito sobre Ia parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupe Caja Ingenieros, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de
comisiones de gestidn y depésito que soporta, sobre la parte de carera invertida, en su caso, en instituciones de
inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Caja Ingenieros, no supera los limites
establecidos a tal efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de' 2010 y 2009, se incluyen en el saldo
del epigrafe “Acreedores” del balance.

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1.309/2005, de 4 de noviembre, por el
que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversiéon Colectiva, tiene por objeto la concrecién y desarrolio 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 régimen de mercado.

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

3. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo dei
valor liguidativo de las participaciones del Fondo.

4. Contrastar con caracter previo a la remisién a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacién pablica periddica det Fondo.

5. Verificar que los procedimientos de comercializacion establecidos por la sociedad gestora del Fondo
cumplen con fa normativa aplicable.

6. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financiercs que integran el patrimonio del Fondo,

bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de la realizacién de dicha funcion.
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7. Comprobar que las ligquidaciones de valores y de efectivo scn recibidas en el plaze que determinen las
reglas de liguidacidn 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 legislacion vigente.

Incluido en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias se
recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondg, por un importe de 2
miles de euros (3 miles de euros en el gjercicio 2009).

Al 31 de diciembre de 2010 el Fonde no tenia ningln importe significativo bendiente de pago a sus proveedores
en operaciones comerciales que a dicha fecha acumulara un aplazamiento superior al plazo legal de pago.

Situacidn fiscai

El Fondo tiene abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2006 y siguientes.

El tipo de gravamen a efectos del impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de
marzo).

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Pdablica en concepto de retenciones y/o pagos a cuenta del impuesto sobre beneficios por
importe de 141,83 y 636,54 euros, respectivamente.

De acuerdo con la legislacién vigente, las pérdidas fiscales de un ejercicio pueden compensarse a efectos
impositivos con los beneficios de los quince ejercicics siguientes, en determinadas condiciones, Como
consecuencia de lo anterior, el Fondo no ha registrado en el ejercicio 2010 gasto alguno en concepto de
impuesto sobre beneficios. Adicionalmente, durante el ejercicic 2009 el Fondo registré un gasfo y un pasivo en
concepto de impuesto sobre beneficios que ascendieron a 1 miles de euros, gue se encuentran registrados en el
epigrafe “Impuesio sobre beneficios” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2009 y en la cuenta
“Acreedores” del pasivo del balance al 31 de diciembre de 2009, respectivamente.

Los Administradores de la sociedad gestora no esperan gue, en caso de inspeccion del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio ho se ha producido ningin hecho significativo no descrito en las notas
anteriores
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Anexo |: Detalle de Ia Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2010

CAJA INGENIEROS AMERICA GARANTIZADO, FONDO DE INVERSION

Divis Descripcién Valoraéién Posterior
a _ (Euros)

EUR | Bonos|GENERALITAT DE CATALUNYA|3,875[2015-04-07 1.262.532,24
EUR | Bonosi{GENERALITAT VALENCIANA4,37512015-07-16 1.274.051,57
EUR | Obligaciones|CAJA MADRID|3,500/2015-12-14 ' 271.475,41
EUR | Obligaciones|BANCO SABADELL|3,250|2015-06-15 ; 276.232,75
EUR | Obligaciones|LA CAIXA|3,250|12015-10-05 185.705,85
EUR. | Bonos/IBERCAJA|3,500[2015-04-22 377.622,55
TOTAL Cartera interior- Yalores representatives de deuda 3.647.620,37
EUR 0B£:>_r;os|BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTAJ3,250[2015- 375.689.29
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda . 375.689,29
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Caja Ingenieros América Garantizado, Fondo de Inversion

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2010

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

Crisis de la deuda periférica, "quantitative easing", crecimientc emergentes Vs "economias desarrolladas”,
volatilidad de las divisas, "stress tests” a las entidades financieras, son algunos de los topics que destacaron en
2010. Un afio en que se sucedieron episcdios de fuerte volatilidad tanto en los mercados de deuda como de
renta variable, especialmente de los paises periféricos de la UE.

Los mercados de renta variable escenificaron un comportamiento muy dispar a lo largo del 2010. Durante el
primer semestre, las dudas acerca de la fortaleza de la recuperacion, junto con el primer estallido de la crisis de
deuda periférica (Grecia), propiciaron caidas generalizadas de la renia variable a ambos fados del atlantico, las
caidas fueron especialmente significativas en Espafia, ef Ibex cayd un 22 4%. Al final, disparidad de resultados,
Ibex 35 (Espaiia) y Europa (Eurostoxx 50) caian un -17,43% y un -5,81% respectivamente, S&P 500 (EE.UU.)
subia un + 12,78% en USD, El MSC! World un + 9,55% en USD y el MSCI Emerging Markets un + 16,36%,
también en USD. Si le sumamos el efecto divisa, la subida fue mayor puesto que el cambio Euro-Dolar pasé de
1,4331 a 1,3366, esto es un alza del USD de un +6,73%.

El crédito "investment grade” tuvo un buen comportamiento en 2010, el indice Barclays Capital Euro Aggregate
Bond Index se revalorizé un 4,75% en el afio, tras un 2009 espectacular (+15,71%). La mejora de los "spreads
de crédito", propiciados por un saneamiento del balance corporativo, iniciado a finales de 2008, obtuvo sus
frutos en el mercado de crédito. Sectorialmente "financials" y "utilities" (el sector mas asimilable al riesgo
soberano} fueron los gue experimentaron peor comportamiento relativo.

El "high yield" fuvo un muy buen compaortamiento en 2010, el indice Markit iBoxx Eur Liquid High Yield, avanzé
un +11,88% en 2010, en linea con ofras clases de activo de alte riesge. La tasa de mora que descontaba
inicialmente el mercado para esta clase de activo resultd excesiva y en consecuencia tuvimos un buen
comportamiente del "high yield".

Los bonos soberanos fueron los auténticos protagonistas del mercado en 2010. Ademas la volatilidad fue la
constante durante todo el afio. La crisis de deuda periférica de la UE, propicio que el "Bund" se asociara al activo
libre de riesgo, tendencia que se mantuvo hasta finales de agosto (la "yield" del 10 afios aleman llegé a situarse
en el 2,14%). Sin embargo esta situacidn de tipos a 10 afios, descontaba un escenaric de descomposicion del
euro, al margen de acentuar la creciente preocupacion por la viabilidad de los paises periféricos dentro del euro,
algo que todavia esta por ver.

Los mercados emergentes, en general tuvieron un muy buen comportamiento en 2010, tanto en {érminos de
precio como en divisa. La mayoria de indices emergentes avanzaron de media dos digitos y la aportacion
adicional de la divisa fue significativa. En general los problemas de solvencia que azotan algunos paises de
Furopa y estados de EE.UU., estan totalmente contrapuestos a los mercados emergentes, con fuertes
superavits en sus balanzas comerciales, una demanda doméstica "in crecendo" y tasas de desempleo bajas,
todo lo cual soporta unas elevados niveles de crecimiento en términos de PIB.
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Las "commedities™ tuvieron un comportamiento muy favorable en 2010. Dentro de los metales preciosos
destacaron la plata y el oro, con revalorizaciones de! +84% y +30% respecfivamente, aqui el papel de los
emergentes a la hora de diversificar reservas y la instrumentacion de estos metales como activo refugio por
parte de los "hedge funds" y particulares (via ETF’s) han disparado el precio de estos metales. Por su parte el
petrdleo cerrd el afic con avances importantes, en concreto mas de un 20%.
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Uso de instrumentos financieros por el Fondo

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

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2010

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria, '

Investigacién y desarrollo

Dado su objeto social, el Fendo no ha desarrollade ninguna actividad en materia de investigacion y desarmollo.

Adgquisicion de acciones propias

No aplicable.
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Caja Ingenieros América Garantizado, Fondo de Inversién

Formulacion de las cuentas anuales

Los Administradores de Caja Ingenieros Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva,
S.A.U., en su reunion celebrada el 29 de marzo de 2011, han formulado las cuentas anuales de Caja tngenieros
América Garantizado, Fondo de Inversion, que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2010, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memeria correspondientes al gjercicio
anual terminado en dicha fecha y e! informe de gestion del ejercicioc 2010, que junto a esta diligencia estan
extendidas en 26 folios de papel timbradoe, clase 8, nameros OK4910127 a OK4910152, ambos incluidos.
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