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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de

Caja Ingenieros Multifondo, Fondo de Inversidn (en adelante, el Fondo),

por encargo del Consejo de Administracion de Caja Ingenicros Gestion,

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

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

de aplicacion.

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

El mforme de gestion adjunto del ejercicio 2011 contiene las explicaciones que los Administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucion de sus negocios y
sobre otros asuntos y mo 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 201 1. Nuestro trabajo como aunditores se limita a la verificacién del informe de gestion con

el alcance mencionado en este mismo pérrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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CAJA INGENIEROS MULTIFONDQ, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

{Euros)
ACTIVO 31-12-2011 31-12-2010 (*) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2011 31-12-2010 {1}
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMORIO ATRIBUIDC A PARTICIPES O 7.280.575,76 10.943.806,58
ACCICNISTAS
Inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables atribuidos a 7.280.575,76 10.943.806,58
participes o accionistas .
tnmovilizado material - - Capitat - -
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes 11.816,100,09 12.119.321,16
Mobiliario y enseres - - Prima de emision - -
Activos por impuesto diferido - S - Reservas 15.182.24 15.182,24
ACTIVO CORRIENTE 7.295.559,83 10.966.923,39 [Acciones propias) - -
+Deudores- — - —S132787-1- 30169596 Resulladosdeejercicios-anteriares {2:846: 118,73y | (2.845:-118,73)
Cartera de inverslones financieras 6.893.240,10 10.009.789,67 Otras aportaciones de socios - -
Cartera interior 852.469,04 860.660,82 Resultado de! ejercicio (1.704.587,84) 1.685.421,91

Valores representativos de deuda - - (Dividendo & cuenta) - -

Instrumentos de patrimonio - - Ajustes por camblos de valor en - -

inmovllizado material de uso propio

Instituciones de Inversion Colectiva 852.469,04 860.660,82 | Otro patrimonio atribuido - -

Depdsitos en EECC - -

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -

Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 6.040.771,06 9.149.128,75 Deudas a largo plazo - -

Valores representatives de deuda - - Pasivos por impuesto diferido - -

instrumentes de patrimonio - -
Instituciones de Inversién Colectiva 5.799.168,43 9.149,128,75 | PASIVO CORRIENTE 14.984,07 23.116,81
Depositos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados - - Devdas a corto plazo - -
Otros 241.602,63 - Acreedores 14.984,07 23.116,81
Intereses de la cartera de inversidn - - Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados - -
Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tescreria 340,981 8¢ £55.437,88
TOTAL ACTIVO 7.295.569,83 10.966.923,39 TOTAL PATRIMONIC Y PASIVO 7.285.,559,83 10.966,923,39

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 657.357,81 441.700,56

Compromisos por operacicnes largas de 657.357,81 441.700,56
derivados

Compromisos por operaciones cortas de - -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 7.772.649,00 6.034.318,28

Valores cedidos en préstamo por la lIC - -

Valores aportados come garantis por la 1IC - -

Valores recibidos en garantia por la HC - -

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

Péndidas fiscales a compensar 7.191.866,28 5487.278,44

Ctros 580.782,72 547.039,85
TOTAL CUENTAS DE ORDEN B.430.006,581 6.476.018,85

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2011,
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CAJA INGENIEROS MULTIFONDO, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

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

(Euros)
2011 2010 ()

Comisiones de descuento por suscripciones y/o réembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la lIC 24.835,59 26.610,91

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion {221.639,71) {182.593,01)
Comision de gestién (205.824,16) (169.184,15)
Comision depositario (11.320,32) (8.650,22)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - -

_— etrﬁS" ————— e - - - - - 4 .. _64?495:23) ﬁ?sﬁﬂ_._
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - "
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {196.804,12) {155.982,10)
Ingresos financieros 10.014,67 5.386,22
Gastos financieros {5.876,82) {2.519,41)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros {1.579.850,42) 764.434,43

Por operaciones de la cartera inferior (8.191,78} 141.431,42

Por operaciones de la cartera exterior (1.492,938,21) 624.907,52

Por operaciones con derivados (66.927,28) -

Otros {21.793,15) {1.804,51)
Diferencias de cambio (188.607,98) 3.902,79
Deteriore y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros 256.536,83 1.040.199,98

Deterioros - -

Resultados por operaciones de Ia cartera interior 350,00 97,45

Resullados por operaciones de fa cartera exterior 212.325,52 871.704,62

Resultados por operaciones con derivados 55.871,02 26.109,56

Ofros {12.009,71 42.268,34
RESULTADO FINANCIERO {1.507.783,72 1.811.404,01
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS {1.704 587,84 1.655.421,841
impuesto sobre beneficios - -
RESULTADOQ DEL EJERCICIO {1.704.587,84) 1.655.421,91

(") Se presenta, dnica y exclusivamente, 2 efeclos 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 2011.
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CAJA INGENIEROS MULTIFONDO, FONDO DE INVERSION-

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

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2011 y 2010:

Euros
2011 2010 (%)

' Resultado de Ia cuenta de pérdidas y ganancias (1.704.587,84) | 1.655.421,91

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
{1.704.587,84) | 1.655.421,91

Total de ingresos y gastos reconocidos

(") Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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Caja Ingenieros Multifondo, Fondo de Inversion

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

Resefia del Fondo

Caja Ingenieros Multifondo, Fondo de Inversion {en adelante, el Fondo) se constituy6 el 2 de junio de 1998 bajo
la denominacién de Caja Ingenieros Multifondo, Fondo de Inversion Mobiliaria de Fondos. Con fecha 5 de
febrero de 2004 el Fondo cambié su deneminacion por la actual. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en
fa Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Coleciiva, en lo dispuesto en el Real Decreto
1.309/2005, de 4 de noviembre, por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable, en tanto
“nose epongan g fas ditimas modificiciores introducidas por ta Ley 3172011, de 4 de octubre; e la mencionads
ley de instituciones de Inversion Colectiva.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisidén Nacional del Mercado de Valores
con el nimeio 1.522.

El objeto social del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del pubiico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, e
mismo no tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental
que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la sifuacion financiera y los resultados del mismo.
Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecic a
la informacién de cuestiones medicambientales.

La politica de inversién de! Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del pubiico en el registro correspondiente de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores.

Segun se indica en la Nota 7, la direccién y administracién del Fondo est4n encomendadas a Caja Ingenieros
Gestion, Sociedad Gestora de Instifuciones de Inversion Colectiva, S.A.U., entidad perteneciente al Grupo Caja

Ingenieros,

Los valores mobiliarios estén 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).
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Bases de presentacién de las cuentas anuales

a)

b)

c)

Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marce normativo de informacién 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, sobie normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye ef desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera de! Fondo al 31 de diciembre de 2011 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de! Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacion por el Consejo de Administracion de la menciohada sociedad

gestora {véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambjos.

Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nofa 3. No existe ningln 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 resultados 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 det Fondo para la

elaboracion de fas cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utizado 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 eflas. 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 gque estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2011, es posible que acontecimientos que puedan tener fugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

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 fluctiie tanto al alza como a la baja.

Comparacion de ia informacién

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2010 se presenta unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con fa informacion correspondiente al ejercicio 2011.
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d} Agrupacioén 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 comrespondientes notas de la memoria.

e) Cambios de criterios contzibles

Durante el gjercicio 2011 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2010.

f) Correccion de errores

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

3. -Normas de registic y valoracién -

En la elaboracion de fas cuentas anuales del Fondo correspondientes a los gjercicios 2011 y 2010 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

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

i Clasificacion de los activos financieros

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

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

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desgiosados en
cartera interior y carlera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas Y ganancias™

* Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o expliciio,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

e 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.
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= Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participacicnes en otras instituciones
de Inversion Colectiva.

» Depositos en entidades de crédito (EECC): depésitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesorerfa”.

* 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 razonabie de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

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

* Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la perfodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

* 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 problematico 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 concepto de garantia en los mercados
coirespondientes 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 totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion come “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, £n su ¢aso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado 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 largo/corto 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, e! valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por wamrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
confratos de pemmuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por ef Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y

ganancias”.

Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos 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 las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depédsito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a

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

i. Recoriocimiento 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 transaccion), integrando los costes de transaccion-directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizéandose los 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 ef efecto de no actualizar los flujos de. efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion 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 precio de la transaccion), incluyendo los costes. de fransaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los infereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Ultima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartéra de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiéra 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}. i

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

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

- Valores no admitidos aln a cofizacion: 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 precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento. de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipes 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, fransacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable 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, |a situacion 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 pubiica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de Ia adquisicion de fos 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, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion, Yy que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento intemo de la inversién 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 participacicnes en ofras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el vaior liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gitimo valor liquidativo

~disponible_En el casc 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 que sea representativo.
Para.las inversiones en NC de inversion libre, IIC de IIC de inversién libre e 1IC exiranjeras similares, segin
ef articulo 36.1.)) del RD 1.309/2005, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

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

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Débitos y partidas a pagar’, se valoran
iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a fa operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nomina.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion 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.Hi).

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 Ja devolucidn del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia,
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Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de ias ventas con pacto 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 transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se darén de baja los activos en los que concurra un deteriore notoiio e irecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido ~ caso

de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas

~-ur-interés; de los—contratos-de préstamo—de-valores en-los—que—el -prestatario-tienela-ebligaciénde-

devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se

dara de baja del balance y se continuara valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la

transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos. en garantia, en cuyo caso se daran de baja. E! valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la IIC" ¢
“Valores aportados como garantia por la lIC", respectivamente, en cuentas de orden de! balance.

3. Si ni se transfieren nj 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, log activos financieros s6lo se dan de baja del balance cuando s& han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmeénte a terceros 1os riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren.

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 ¢l dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segin corresponda, def 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 ia cartera interior {0 exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

0L0372929
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No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confimacion de la operacion, aungue se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacién no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” de! 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
momentc del cierre de fa posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En ios epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operacionss 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 ejercicio, 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 que 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 el epigrafe “Diferencias de cambio® de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre -
el resultado del Fondo al 31 de diciembre de 2011. La contrapartida de estas cuentas se registra en el
epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del activo o del pasivo, segiin su saldo, def balance,
hasta la fecha de su liquidacion, excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya
contrapartida se registra, en su caso, en los epigrafes “Deudores” o “Acreedores” de! active o del pasivo,
respectivamente, segin su saldo del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adquisicion temporal de activos

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

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de 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 (0 exterior)”.

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

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

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warants se registran por su valor
razonabie 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 operacién, 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 interior o exterior del
activo o del pasivo, segdn su saldo, dei balance, hasta la fecha de su liquidacion,

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

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial

0 posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones gue se liquidan
por diferencias.

v. Garanfias aportadas al Fondo

- Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable d6 estos se

=H

registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la lIC” de Ias cueritas de orden. En caso de venta
de los valores. aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obfigacién 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 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 [a cartera de inversién” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de pafrimonio propic del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran én el epigrafe “Patrimonio atribuido a paricipes 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 reemboisos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes ¢ accionistas
— Participes” de! balance.

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

i. Ingresos por infereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momente de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion 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 periodificacién de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra-en el epigrafe “Cartera 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 percibidos 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 concepfos asimilados

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

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

Las comisiones de gestion, de depésito asi como otros gasios de gestibn necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segun su naturaieza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion”
de la 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 caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

iil. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de varaciones del valor razonable de los 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 “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
segun commesponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo {véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i). No
obstante lo anterior, por razones de 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 inicio de cada ejercicio, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros™ con contrapartida en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado del Fondo al 31 de diciembre de 2011.
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iv. Ingresos y gasfos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

h} Impuesto sobre beneficios

i

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 ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

El impuesto corriente se comesponde 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 ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento yla
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
_originadas por la diferente valoracion, 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 apiicar 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 ningim caso y sOlo sé recorioceran mediante la
compensacion detl gasto pot impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en suU caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compénsar’ 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 las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional det 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 utifizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo dei mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del dltimo dia habi! anterior a esa fecha.

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

La sociedad gestora realiza por cuenta de! 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 conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan
en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Segrin lo establecido en la normativa vigente, los
informes periddicos registrados en la Comision 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 inversién 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 impoite efectivo por compras y
ventas en activos emitidos, colocados o aségurados por el Grupo de la sociedad gestora.

4. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2011 sin considerar, en su caso, el saldo
del epigrafe “Depésitos en EECC”, *Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion® se incluye como Anexo, el
cual forma péite infegrante de esta nota. o - o o

Al 31 de diéiembre de 2011, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de compromiso:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 657.357,81
Total 657.357,81

Al 31 de diciembre de 2011, iz totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por ef Fondo
tenian un vencimiento inferior al afio.

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

Gestién del riesgo:

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

sujeto el Fondo:
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Limites a la inversion en otras Insfituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una dnica IIC no podra superar el 45% del
patrimonio salvo en las !IC cuya politica de inversion se base en a inversién en un Onico fondo.

Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos Por un mismo emisor no podra superar
€l 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que ia 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 Union Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo intemacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no-inferior a ia del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en toda publicacion de
promocion det Fondo debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se fiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del
mmmUmdmammmmm@w@dMﬁm& :

por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los

compromisos de la emision y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al
pago de los intereses en el caso de sifuacion concursal del emisor. El total de las invérsiones en este
tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio def

Fondo.

A estos efectos, las enfidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Gnico
emisor.

Limite general a la inversion en derivados:

La exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicién total al riesgo se entendera cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados, entre
ios que se incluiran las ventas al descubierto.

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

L.a exposicién al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si la confraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

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

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

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

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

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

grupo.
Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en;

» Acciones y participaciones de IIC de caracter financiero no autorizadas conforme a Ia Directiva
85/611/CEE domiciliadas en paises no QCDE con ciertas limitaciones. '

* Acciones y participaciones de IIC de inversién fibre y de IC de IIC de inversion libre
espafiolas.

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

* Depositos en entidades de crédito con vencimiento superior a 12 meses con ciertas
limitaciones.

* Coeficiente de liquidez:

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

*  Obligaciones frente a terceros:

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

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

Riesgo de crédito

La inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de crédito relativo al emisor y/o & 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 calificacion 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 obligacion de pagar el principal o el interés, si las agencias de calificacién
degradan la calificacion crediticia def emisor o la emision o bien si ofras noficias afectan a la percepcion del
mercado de su riesgo crediticio. Los emisores y las emisiones con elevada calificacion crediticia presentan un
reducido riesgo de crédito mientras que los emisores y las emisiones con calificacién crediticia media presentan
un moderado riesgo de crédito. La no exigencia de calificacion crediticia a los emisores de los titulos de renta fija
o la seleccién de emisores o emisiones con baja calificacion crediticia determina la asuncion de un elevado
riesgo de crédito.
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Para mitigar dichos riesgos, se establecen mediante la politica de inversion de los fondos descrita en el folleto,
una serie de requisitos minimos en cuanto a la calificacion crediticia. Se distinguen tres nivéles de calificacion:
elevada, media y baja, situandose todos los fondos gestionados por Caja Ingenieros Gestion, Sociedad Gestora
de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U. en un nivel elevado — medio.

De forma peritdica, se realizan fos controles oportunos con tal de revisar que las emisiones en cartera siguen
cumpliendo cor los: preceptos del folléto, debido a quie Ia calificacion es revisada por las agencias de calificacion.

Riesgo de liquidez

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

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

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

Riesgo de mercado

El riesgo 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 evolucion econdmica de los emisores que, por su parte, se ven influidos por la situacion general de la
economia mundial y por circunstancias politicas y econdémicas dentro de los respectivos paises. En particular las
inversiones conllevan un:

- Riesgo de mercado por inversién en renta variable: Derivado dé las variaciones en el precio de los
activos de renta variable. El mercado de renta varable presenta, con caracter general una alta
volatilidad lo que determina que el precic de los activos de renta variable pueda oscilar de forma
significativa.

- Riesgo de tipo de interés: Las variaciones o fluctuaciones de los tipos de interés afectan al precio de
los activos de renta fija. Subidas de tipos de interés afectan, con caracter general, negativamente al
precio’ de estos actives mientras que bajadas de tipos determinan aumentos de su precio. La
sensibilidad de fas 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 inversion en activos denominados en divisas
distintas a |z 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 aplicable.
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5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2011, la composicién del saldo de este capitulo del balance es Ia siguiente:

Euros

Cuentas en el depositario:
Caixa de Credit dels Enginyers - Caja de Crédito de los Ingenieros, Sociedad 251.230,08
Cooperativa de Crédito (cuentas en euros)

251.230,08

Otras cuentas de tesoreria: ;
Otras cuentas de tesoreria en divisa §9.761,78
89.761,78
340.991,86

- Las cuentas comientes mantenidas por el Fondo han devengado en el ejercicio 201 I,,uhjipoﬂg.inietésanual...da,
mercado.
6. _Participes

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

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

manera:
Euros
31-12-2011 31-12-2010

Patf'lmonlo at.riblfic-lo a participes o accionistas del Fondo 7.280.575,76 10.943.806,58
al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de la participacién 5,88 6,73
NP Participaciones 1.238.630 1.626.891
N° Participes 731 814

Conforme a la normativa aplicable, el niimero 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
numero minimo de paricipes. '
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7. __ Otros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, la direccién y gestion del Fondo estén encomendadas a su sociedad gestora, Por
este servicio, durante los ejercicios 2011 y 2010, el Fondo ha pagado una comision del 2% anual, calcutada
sobre el patrimonio diario del Fondo y que se satisface mensualmente.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comision del 0,11% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2011 y 2010, gue se satisface mensualmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestién y deposito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo Caja Ingenieros, no supera los iimites maximos legales establecidos. Adicicnalmente, el nivel'maximo de
comisiones de gestion y deposito que soporta, sobre fa parte de cartera 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 2011 y 2010, se incluyen en el saldo
del epigrafe “Acreedores” del balance.

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, que désarrolla ef Real Decreto 1.309/2005, de 4 de noviembre, por el
que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objeto ia concrecion y desarrollo de
las funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las
Instituciones de Inversion 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 criterios de inversion
establecidos en la normativa vigente.

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

4. Conirastar con carécter previo a la remision a la Comision Nacional det Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacién p(blica periddica del Fondo.

5. Verificar que los procedimientos de comercializacion establecidos por la sociedad gestora del Fondo
cumplen con {a nommativa aplicable.

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

7. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de liquidacion 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 legislacién vigente.

Incluido en el saldo de! epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del

ejercicio 2011 se recogen los honorarios relatives a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 3 miles de euros (3 miles de euros en el ejercicio 2010).
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Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el Fondo no tenfa ningdn importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en el ejercicio 2011 a dichos proveedores se han
realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2007 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, en ei epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o pagos a cuenta del impuesio sobfe beneficios por
importe de 1y 3 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 Legislafive 4/2004, de 5 de marzo). o S

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en.¢oncepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscalés. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en ef caso de
que el Fondo abtenga resultados negativos (véase Nota. 3.h).

El Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, ha introducido una serie de modificaciones tributarias con efectos
para los periodos impositivos que se inicien a partir del 1 de enero de 2012. En concreto, en el caso de existir
bases imponibles negativas, se amplia el plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios
futuros de quince a dieciocho ejercicios, en determinadas condiciones. :

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

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ninguin hecho significativo no descrito en fas notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de Ia Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2011

CAJA INGENIEROS MULTIFONDO, FONDO DE INVERSION

Divisa _ De_sc'ripci(m Euros
EUR | ParticipacionesiCAJA INGENIEROS GLOBAL, FI 384.560,16
EUR | Participaciones|CAJA INGENIEROS BOLSA USA, FI 467.908,88
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva 852.469,04
_[USD _ | ParticipacionesMORGAN STANLEY INVESTMENET 592.635,56
EUR | Participaciones] AMUNDI LUXEMBOURG SA 347.795,14
USD. | ParticipacionesBLACKROCK LUXEMBOURG  ° 289.960,70
EUR | Participaciones DEUTSCHER INVESTMENT TRUST 373.650,00
JPY | Participaciones|FIDELITY FUND MANAGEMENT LTD - 290.555,02
USD | ParticipacionesHENDERSON FUND MANAGEMENT 325.149,09
USD. Pai’_ticipa_cioneslll\IVESTEC PLC ' ‘ 310.840,70
EUR | ParticipacioneslJANUS INTERNATIONAL LTD 358.560,00
USD | Participaciones|LLB FUND SERVICES AG _ 270.213,52
USD | Participaciones|FRANKLIN TEMPLETON 352.023,88
EUR | ParticipacionesfM&G SECURITIES LTD/UNITED 535.518,36
USD | Participaciones[PICTET FUNDS EUROPE 332.826,80
EUR | ParticipacionesROBECO LUXEMBURG SA 347.669,19
JPY | Participaciones| SCHRODER INVESTMENT MANAGEMENT 369.710,82
EUR | Participaciones|[PCONCEPT FUND MANAGEMENT SA/L 369.422,33
EUR | Participaciones/COMGEST SA 332.637,32
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 5.799.168.,43
USD | BNP PARIBAS ARB 12/30/11 CERFLS/EQUITY 241.602,63
TOTAL Cartera exterior-Otros 241.602,63
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Caja Ingenieros Multifondo, Fondo de Inversion

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

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

Durante el primer semestre de 2011 vimos como los mercados de renta variable emergentes sufrian en general,
con la excepcion de Rusia, correcciones de distinta intensidad. Las expectativas inflacionistas junto con tasas de
crecimiento no tan vigorosas, como las que vimos en meses anteriores, propiciaron una rotacién de flujos hacia
activos mas penalizados. También tas commodities tuvieron un comportamiento bastante volatil, el primer
trimestre siguieron anotandose subidas importantes, pero en el segundo, coincidiendo con las crecientes dudas

-acerca de la recuperacion econdmica global, se vieron sometidas a fuertes presiones. Asi el Jndice global de.

commodities Dow Jones-UBS Commedity Index cedia un 8%.

En Europa los CDS de los paises periféricos -a excepcién de Espafia- volvian a tensionarse a nuevos maximos,
en parte por la.poca concrecion de las ayudas de los paises de la UE y-por la dificultad de acometer los objetivos
de ajuste presupuestario emprendidos por algunos paises periféricos. Sin embargo, el dolar cerraba la primera
mitad del afio con una fuerte caida frente al euro, alrededor del 8%. Los malos datos macro, incluyendo una tasa
de paro que se estanca en torno al 9%, el fin de las politicas de estimulo de la economia americana y los
problemas derivados de aprobar una ampliacién del limite de endeudamiento, explican en parte el pobre
comportamiento del billete verde, durante la primera parte de} afio. De hecho el euro se revalorizaba frente a la
mayorta de divisas, a excepcion del franco suizo, que se convittié en el verdadero activo refugio y penalizando
por extension a la bolsa suiza, por la fortaleza de su moneda. En renta fija el balance corporativo sigui6
percibiéndose como un activo mucho mas atractivo que la deuda pablica, donde las rebajas de rating fueron

constantes.

En definitiva un entomo de mercade muy complicado, donde casi fue imposible encontrar direccionalidad en
renta variable (MSCI World en Eur y MSCI Emerging Markets Eur, -3,78% y -8,3% respectivamente), pero que
respondio a un escenario logice dentre un ciclo econdmico como el actual, de recuperacion fragil y en que los
tipos oficiales de EE.UU. y Europa siguen en zona de minimos historicos. El BCE acometio en abyil Ia primera
subida de tipos, +25 p.b., en practicamente 2 afios. Por su parte, las compafiias siguieron publicando resultados
bastante aceptables, aunque la presion en margenes complica la consecucion de objetivos para el siguiente

ejercicio.

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

Uso de instrumentos financieros por ef 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 gestion de los riesgos de precio,
crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los fimites y coeficientes establecidos por la normativa
vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.309/2005 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacionai
del Mercado de Valores) asi como a la politica de inversién establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejer#iéio 2011

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion 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.
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Caja Ingenieros Multifondo, Fondo de Inversién

Formulacién de las cuentas anuales

Los Administradores de Caja lrigenieros Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva,
S.A.U., en su reunion celebrada el 27 de marzo de 2012, han formulado las cuentas anuales de Caja Ingenieros
Multifondo, Fondo de Inversién, que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2011, 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 y el informe de gestion del ejercicio 2011, que junto a esta diligencia estan extendidas
en 26 folios de papel timbrado, clase 8%, numeros OL0372919 a OL0372944, ambos incluidos.,

Firmantes:

[}
D. Maxim Borrell Vidal : /Dﬁo iMarti Pidelasera

/o

D_terfan Sicart i Orti




Y0, ARIEL SULTAN BENGUIGUI, Notario del Ilustre Cole-
gio de Catalufia, con residencia en la Capital, DOY FE; ~---

Que, las fotocopias que anteceden, extendidas en las
hojas del Timbre del Estado, exclusivas para documentos
notariales, que se dirdn, concuerdan fielmente con su
original que me. ha sido exhibido. ~—-—v—e

Y para que conste, expido el presente testimonio de
legitimidad, que he dejado anotado en el Libro Indicador
de esta Notaria, bajo el nimero 3 de orden, en catorce
folios del Timbre del EBstado, exclusivo para documentos
notariales, serie AY, ntmeros el del presente y los trece
siguientes correlativos en orden, que signo, firmo Yy ru-
brico, en Barcelona, a veinticinco de abril del afic dos
mil doce. DOY FE.= —=weomeeeem .~ - %77 O
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