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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Plusfondo Dos, Fondo de Pensiones (en adelante, €l Fondo), por encargo del Organo
de Control del Fondo:

Hemos auditado las cuentas anuales del Fondo, que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2011,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de
efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha. Los administradores de
Aviva Vida y Pensiones, S.A. de Seguros y Reaseguros (en adelante, Fntidad
Gestora) son responsables de la formulacion 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 opini6n 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 realizacidn de pruebas selectivas, de la evidencia
Justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios
contables utilizados y las estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo
de informacion financiera que resulta de aplicacién.

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 y de sus flujos de efectivo correspondientes al
gjercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos
en el mismo.

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2011 contiene las explicaciones que los administradores de
la Entidad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucién de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacién contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales
del ejercicio 2011, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestion con
el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo,
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CLASE 8°

PLUSFONDO DOS, FONDO DE PENSIONES

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

(Euros}

OK7736129

ACTIVO

31-12-2011

31-12-2010
Cl

PATRIMONIO NETO Y PABIVO

31-12-2011

3112-2010
{1

FONDOS CONSTITUIDOS PENDIENTES DE
TRASVASE Y DEFICIT PENDIENTE DE
AMCRTIZAR
DEL PLAN DE REEQUILIBRIO
INVERSIONES
Inmobiliarlas
Terrenos
Edificios y otras construcciones
Ofras inversionas inmobiliarias
Anticipos & inversiones en curso
Revalorizacion de inversiones inmebiliarias
Minusvalias de inversiones inmobiliarias (a deducir)
Financieras
Instrumentos de patrimonic
Besembolsos pendientes (a deducir)
Valores representativos de deuda
Intereses de valores representativos de deuda
Créditos hipotecarios
Créditos concedidos a participes
Ofros créditos
intergses de crédifos
Depésitos y flanzas constiuitdos
Depdsios en bancos y entidades de deposito
Otras inversiones financieras
Derivados
Revaiorizacion de inversiones financisras
[Minusvalias de inversiones financieras (a deducir)
[CUENTA DE PARTICIPAGION FONDOS DE
PENSIONES ABIERTOS
Cuenta de participacién de Fondo de Pensiones en
| Fondo abjerte
[Cuenta de paricipacién de Flan de Pensiones de
femplieo
| en Fondo abierto
[DERECHOS DE REEMBOLSO DERIVADOS DE
| CONTRATOS DE SEGURO EN PODER DE
| ASEGURADORES
[Derechos de reernbolso por Provision Matematica
[Derechos de reembolso por provision para
[prestaciones
[ Ctros derechos de reemboisg
[DEUDORES
Participes, deudores por aportaciones
[Fromotores
1 Deudores por aportaciones
Deudores por transferencia slementcs
patrimoniales y amortizacion déficit
Deudores por movilizaciones
| Aseguradores
[Deudores varios
LAdministraciones Piblicas
[Provisiones {a deduycir)
[ TESORERIA
[Bancos e instituciones de crédite cie vista
[ Bancos e instituciones de crédite ofahorro
Activos del mercade monetario
[AJUSTES POR PERIODIFICACIGN
TOTAL ACTWVO

+

8.420.477,63

11,008,723,28

v

§.420477 63

11.008,723 2%

7.205.875,71

2.469678,16
70.888,20

109.268,20

{18.206,10)
266.724,07
(1.683.750,61)

7.338.722,80

4.006.652,26
88.908,97

65.221,30

£34,032,07
(1.025.8%4,11)

734.130,91

550.801,57

734.130.¢1

£50.801,57

71.487,89

146.174,38

500,63
70,887 26

B3326,83
82.797.55

891.258,18

725,111,603

691.269,18

72811103

9.917.355 61

12.428.760,27

PATRIMONIO NETO
FONDOS PROPIOS
Cuenta de posicidn de pianes
Cuenta ge participacidn de fondoes inversores

PASIG
PROVISIONES
ACREEDGRES
Acreedores por prestaciones

Acreedorss por movilizaciones
Acreedores por devolucién excesa aporiacion
Aseguradores

Entidad Gestora

Entidad Depostaria

Acreedores por servicios profesionales
Dewdas coh enlidades de crédito
Administraciones Piblicas

Fianzas y deptsitos recibidos

Oiras deudas

AJUSTES POR PERIODIFICACION

TOTAL PATRIMONIQ NETQ Y PASIVO

9.862.788,25

12.351.656,54

9.882.798,26

12.351.656,54

9.862.798,25

12.351.658,54

54.557,36

77.403,73

54.557.56

77.103,73

41.987,56
5.862,78
2.603.08

4.103,04

60.452,76
7858 82
1.897.24

6594 91

9.917.355 61

12.428.760,27

(*) Se presenta, tnica y exclusivamenie, 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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CLASE 8

PLUSFONDO DOS, FONDO DE PENSIONES

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

(Euros)
2011 2010 (%)
INGRESOS PROPEOS DEL FONDO
Ingresos de inversiones inmobiliarias - -
Ingresos de inversiones financieras 444.965,46 516.603,87
Oftros ingresos - 3.148,72
444.965,46 £14.750,59
GASTOS DE EXPLOTACION PROPIOS DEL FONDO
Gastos de inversionss inmobiiarias - -
Gastos de inversiones financieras (35.477 885) (49,835,13)
Otros gastos ~ -
{35.477 89} 149.8358,13)
OTROS GASTOS DE EXPLOTACION ) i
Comisiones de [a Enfidad Gestora {197.514.21) (262.077.28)
Comisiones de fa Entidad Depesiaria (26.641,72) {34,089,88)
Servicios extericres (3.558,66) (1.897.17}
Gastos Comisidn de Control det Fondo - -
QOtros gastos (487,54) (300,14}
{228.173,13) {298,344,57)
EXCESC DE PROVISIONES hd -
RESULTADOS DE ENAJENACION DE LAS INVERSIONES T
Resultados por enajenacion de inversiones inmobiliarias (+/-) - -
Resultados por enajenacion de inversiones financieras (+-) (19.835,64) 42.014,18
~ (19.83584) 42.014,18
VARIACION DEL VALOR RAZONABLE DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS T -
Variaciéa de valor de inversiones inmobiliartas (+/-} - -
Variacion de valor de inversiones financieras (+/-) {1.006.533,51) (548.042 95)
{1.006.533,51) 1549.042,95)
DIFERENCIAS DE CAMBIO {+/) - -
RESULTADO DEL EJERCICIQ {845,154,71) {335.457,88)

(*} Se presenta, dnica y exclusivamenie, a efecios 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.



CLASE 87

PLUSFONDO DOS, FONDO DE PENSIONES

OK7736131

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES

A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 20611 Y 2010

{Euros)

20119

2010 {*}

Saldos al comienzo del ejercicio
Entradas:
Aportaclones
Aporiaciones del promotor
Aportaciones de participes
Otras aporiaciones
Aportaciones devusitas (a deducir)
Moviiizaclones procedentes de otros Instrumentos de prevision social
Progedenes de otros Planes de Pansiones
Procedertes de Planes de Prevision Asegurados
Procedentes de Planes de Previsidn Social Empresarial
Otros
Resigpaclones entre subplanes
Contralos con aseguradoras
Prestaciones a sargo de aseguradores
Muvilizaciones y rescates derechos consolidados
Derechos de reemboiso derivados de contratos de seguro a cargo aseguradores
+ af cierre del ejercicic
- &l tomienzo dei gjercicio
Ctros derechos de reembolso a cargo de aseguradores
+ al cietre del gjercicic
- at comienzo del gjergicio
Ingresos proples del Plan
Rentabilidad actives pendientes trasvase
Rertabilidad por e} déficit del Plan de Reequilibdo
Clros ingresos det Plan
Resultados del Fondo imputados af Plan
Beneficlos del Fonde imputados al Pian
Salidas:
Prestaclones, |iquidez y movilizaclén derechos consolidados
Prestacionas
Liguides derschos consolidados por enfarmedad y desemplso
Movilizaciones a otros instrumentos de prevision soclal
A otros Planes te Pensiones
A Planes de Previsidn Asegurados
A Planes de Prevision Sociat Empresarial
Oros
Reasignaciones entre subplanes
Gastps por garantias externas
Primas de seguro
Ctros gastos por garantias
Gastos propios def Plan
Gastos Comision de Control del Plan
Gaslos por servicios profesionales
Dotacion provision créditos dudoso cobre Plan
Otros gastos del Plan
Resultados del Fondo imputadoes al Plan
Pérdidas del Fondo imputadas al Plan
Saldos al final del ejercicio

12.351.656,54

15.342.124,37

353,038,87 519.496,32
357 038,87 522.496,32
(4.000,00) {3.000,00)
213.746,90 171.848,72
21374596 171.548,72
280.576,08 271,455,33

97.246,74 110.979,49
734.130,91 £50.801,57

(550.801,57)

(390.315,73)

{449.287,38) (859,879 56)
(448,287 38} (859.979,56)
{1.782.997,53}1  (2.498.212,51}
(1.782.897,53}]  (2498.212.,51)
(258,780,532 (259.628,25)
(258.780,52) (259.628 25)

(845.154,71)

{335.457 88)

(B45,154,71)

(335 457,88)

9.562.798,25

12.361.868,54

{"} Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2011.




CLASE 87

PLUSFONDO DOS, FONDO DE PENSIONES
ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS

OK7736132

- ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y DE 2010

Pagos per inversionses {-}
Inversiones inmobiiiarias
Instrumentos de patrimenio
Vaiores representatives de deuda
Pepdsitos bancarios
Derivados
Diras inversiones financieras
Cobros por desinverslones (+)
Inversiones inmoblligrias
Instrumertos de patrimonio
Valores representativos de deuda
Depodsitos bancarios
Detivados
Otras inversiones financieras
FLUJOS DE EFECTIVO POR OPERAGIONES CON PARTICIPES
Aportactones, prestaciones, movilizaclones
Aporlaciones {+)
Prestaciones {-)
Movilizaciones {+/-}
Resultados proplos del plan
Gasios propivs del plan (-)
ingresos progies del plas (+)
Otras entradas y salidas {+/-)
AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES
Efectivi ¢ equivalentss al comienzeo del ejercicio
Etectivo o equivaientes g final de ejercicic

(Euros)
2011 2010 )
FLUJOS DE EFECTIVO ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 46.408,27 139.430,92
Resuitado del ejercicio {845.154,71) (335.457,BB)
Alustes del resultade 1.073.360,72 441.228,10
Cemisiones de la Entidad Gestora {+) 41 987,56 80.452,76
Cerisiones de la Entidad Depositaria (*} 5.862,78 7.858,82
Resultades por bajas y enajenacion de instrumenios financiaros (+-) 19.935,64 (42.014,18)
Ingresos financieros (-) - -
Gastos financieros {+) - -
Diferencias de cambio (+-) - -
Variacién del valor razonable de instrumentos financieros {+/-) 1.006.533,81 549,042 95
Olros ingresos y gastos {+/-) (958,77) {134.112.25)
Cambios en tuentas a cobrar y pagar {805.848,80) (696.925,95)
Deudores y ofras cuentas a cobrar {+/-) (805.618,80) (696.925.95)
Acreedores y otras cuentas a pagar (¥/-) - -
COtros activos y pasivos (+-} - -
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién 623.821,08 730,586,865
| Fagos de intereses (-) - -
Cobros de dividendos (+) 198.311,99 200.526,36
| Cobros de intereses {+) 122.469,98 221,393,689
| Otros pagos {cobras) {-/+) 303.039,09 308.666,40
FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION 1.703.002,69 2,285 804,17

{1.197.941,52)

{6.341.351,94)

(842.569,54)
(355.371,88)

(2.580.587,33)
(1.850.083,31)
(401.721,30)

2,900.944,14 7.627.256,11
1.166.483,53 3.412.969,99
1.734 460,48 3.611.0%7,86

- 603.268,46

{1.783.262,71)

{2.709.287 91)

{1.783,262,71)

{2.449.559,66)

365.738.87
(578.750,85)
(1.569.250,63)

519.496,32
(642.792,19)
{2.326.363.79)

(259.5628,25)

- (259.628,25)
{33.851,85) (283.952,82)
725.114,03 1.000.063.85
691.259,18 725.111.03

{") Se presenta, Uinica y exclusivamenie, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a © descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del
estado de flujos de efectivo correspondiente al ejercicio anual terminado el

31 de diciembre de 2011,
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CLASE 8

Plusfondo Dos, Fondo de Pensiones
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2011

Reseifa del Fondo

Plusfondo Dos, Fondo de Pensiones {en adelante, el Fondo) se constituyd i 10 de agosto de 1994, El Fondo se
encuentra sujeto a lo dispuesto en el Real Decreto Legislativo 1/2002, de 28 de noviembre, por el que se
aprueba el Texto Refundido de la Ley de Regulacion de los Planes y Fondos de Pensiones y sus sucesivas
modificaciones y en lo dispueste en el Real Decreto 304/2004, de 20 de febrero v sus sucesivas modificaciones
(en adelante, el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones) por el que se reglamenta dicha ley, y en la
restante normativa especifica de fos Fondos de Pensiones.

El Fondo figura inscrito en el registre especial de Fondos de Pensiones de la Direccion General de Seguros y
Fondos de Pensiones con el nimero F-0385.

El Fondo tiene la consideracion de cerrado con el exclusivo objeto de dar cumplimiento a fos Planes de
Pensiones que en él se integren y de constituir un capital que permita, en el momento de producirse las
contingencias previstas, aplicar el disponible del mismo, bien en forma de capital o de renta, de ambos o en
forma de pagos sin periodicidad regular para complementar los ingresos de los participes. Dada la actividad a la
que se dedica el Fondo, el mismo no tiene responsabilidades, gastes, activos, provisiones o contingencias de
naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en refacion con el patrimonio, la situacion financiera ¥
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 inversién del Fondo se encuentra definida en la declaracion comprensiva elaborada por el Organo
de Control del Fondo, con fa participacion de Ja entidad gestora. En el boletin de adhesion suscrito por el
participe se sefiala el lugar y forma en que se podra acceder a la citada declaracion que, en todo caso, debera
hallarse a disposicion de los participes y beneficiarios.

Segin se indica en fa Nota 7, ia direccion y administracion del Fondo estan encomendadas a Aviva Vida y
Pensiones, 8.A. de Seguros y Reaseguros (en adelante, la entidad gestora),

Los valores mebiliarios estan bajo la custodia de Lloyds TSB Bank pic, Sucursal en Espafia {(Lloyds TSB Group),
entidad depositaria del Fondo (véanse Notas 4y 5).

La titularidad de los recursos afectos al Fondo corresponde a los participes y beneficiarios del Onico Plan de
Pensiones integrado en ef mismo.

Al 31 de diciembre de 2011, el (nico Plan de Pensiones integrado en el Fondo era Lioyds, Plan de Pensiones
(individual y aportacion definida) promovido por Lloyds TSB Bank ple, Sucursal en Espaiia (en adelante, la
Entidad Promotora),

aj Régimen de pertenencia y de aportaciones

Podran acceder a la condicion de participes todas aquellas personas fisicas con capacidad legal para contratar
que suscriban el Boletin de Adhesion y efectiien el pago de las aportaciones o trasladen sus derechos
economicos al Plan. La pérdida de la condicién de participe se produce por fallecimiento, por acceder 2 ia
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situacién de beneficiario o por movilizacion de los derechos consolidados a ofro instrumento de prevision social,
bien por terminacién y liguidacion del Plan, bien por decision unilateral del participe.

El participe podra realizar aportaciones voluntarias, regulares o extraordinarias, de acuerdo a lo establecido en
las especificaciones del Plan y siempre que el importe de las mismas no supere el limite legal. A partir del
acceso a la jubilacion, el participe podra seguir realizando aportaciones al Plan, No obstante, una vez iniciado el
cobro de la prestacién, las aportaciones sdlo podran destinarse a las contingencias de fallecimiento o
dependencia.

b) Contingencias cubiertas
De acuerdo al Reglamento de Especificaciones del Plan las contingencias cublertas son las siguientes:
1. Jubilacidn del participe o situacion asimilable.

2. Invalidez permanente del participe en sus grados de incapacidad izboral total para la profesion habituaf,
incapacidad laboral absoluta para todo trabajo v gran invalidez.

3. Fallecimiento del participe o del beneficiario.
4. Dependencia severa 0 gran dependencia del participe.
¢) Sistema de financiacién del Plan de Pensiones y régimen de prestaciones

La cuantia de las prestaciones de cada uno de los participes o beneficiarios estard en funcion de las
aportaciones realizadas mas los correspondientes rendimientos financieros generados por las inversiones,
deducidos los gastos gue le sean imputables. Las prestaciones, a eleccion del participe o beneficiario, podran
percibirse en forma de capital, en forma de renta en cualquiera de sus modalidades o comeo una combinacion de
ambas.

El pago futuro de las rentas aseguradas (vitalicias o temporales), correspondientes a los beneficiarios que se
acojan a esta modalidad de cobro de prestaciones, estd garantizado por una pdliza de seguro. Al 31 de
diciembre de 2011, el importe de los derechos de reembolso por provision matematica de los beneficiarios del
Plan de Pensiones que se habian acogido a esta opcion, seglin comunicacion de Aviva Vida y Pensiones, S.A.
de Seguros y Reaseguros, era de 734 miles de euros (551 miles de suros &l 31 de diciembre de 2010}, y figuran
registrados en el epigrafe “Dereches de reembolso derivados de contrafos de seguros en poder de
aseguradores — Derechos de reembolso por Provision Matematica” del activo del balance, estando a su vez
englobados en la cuenta de posicidn del Plan por el misme importe (véase Nota 6}, Los pagos por estas
prestaciones, cuando se producen, se minoran de ambos epigrafes.

2. __Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fonde y se formulan de acuerdo con
la normativa reguladora de ios Fondos de Pensiones que operan en Espafia, de forma que muestran la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2011 y de los
resultados de sus operaciones y de los flujos de efectivo gue se han generado durante el ejercicio terminado
en esa fecha de conformidad con el marco normativa de informacion financiera definido en 1a normativa en
vigor que resulia de aplicacidn.

En particular, el articulo 25 del Texto Refundido de la Ley de Regulacién de los Planes y Fondos de
Pensiones, aprobado por el Real Decreto Legislative 1/2002, de 29 de noviembre, establece que la

2



b)

c}

d}

e)

OK7736135

CLASE 87

contabilidad se regird por sus normas especificas y, con caracter supletorio, por las establecidas en el
Cadigo de Comercio, en el Plan General de Contabilidad y demas disposiciones de 1a legislacion mercantil
en materia contable. No obstante, es necesario conjugar dichas normas supietorias con el articulo 75 del
Reglamento de Planes y Fondos de pensiones, que establece la necesaria aplicacién del principio del valor
de mercado, el cual preside en todo caso el calculo del valor de la unidad de cuenta.

Las cuentas anuales se formulan por aplicacion, con el aicance mencionado anteriormente, del Real Decreto
1.614/2007 por el que se aprueha el Plan Gereral de Contabilidad, asi como con el contenido de la Orden
EHA/251/2008, de 6 de febrero, por la que se aprueba el sistema de documentacion estadistico contable de
las enfidades gestoras de fondos de pensiones.

Las cuentas anuales del Fondo, gue han sido formuladas por los Administradores de su entidad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacion por el Organo de Control det Fondo. No obstante, se estima que
dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

Principios contables

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

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

En las cuentas anuales del Fondo se han utllizade ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su enfidad 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 de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos y al valor razonable de determinados
instrumentos financieros. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2011, es posible gue acontecimientos gque puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarfas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizarla, 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 Ja inversion en valores (véanse Notas 4 v 8), lo que
puede provocar que el valor de ta unidad de cuenta flucte tanio al alza como a la baja.

Comparacién de la informacion
La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2010 se presenta, Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2011,

Agrupacion de partidas

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

Cambios en criterios contables

Durante el sjercicio 2011 no se han producido cambios significativos de criterios contables respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2010.
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f) Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningdn error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales de! ejercicio anterior,

Normas de registro y valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo se han aplicado los siguientes pripcipios, politicas contables
y criterios de valoracion:

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracién
i. Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesoreria: se compone, en su caso, de los saldos destinados a dar cumplimiento al coeficiente de
Hguidez, ya sean mantenidos en el depositario, cuando este sea upa entidad de crédito, o, en caso
contraric, en la entidad de crédito designada por el Fendo. Asimismo, se incluye, en su casg, fas
restantes cuentas corrtentes o saldos que el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desatrollar su actividad y los activos del mercado monetario. En este capitulo se incluyen;

= Cuentas cotrientes a la vista en Bancos e Instituciones de Crédito, incluyendo los intereses a
cobrar no vencidos de estas cuentas.

+ Cuentas de ahorro de disponibilidad inmediata en Bancos e Instituciones de Crédito, incluyendo
los intereses a cobrar no vencidos de estas cuentas.

+ Activos del mercade monetario: se compone, en su ¢aso, por pagarés, Letras del Tesoro y por
valores moblliarios de renta fija que en el momento de su adquisicion presenten un vencimiento
no superior a fres meses. Los cambios que se produzcan en estos activos como consecuencia de
su valoracion posterior, de acuerdo a lo descrito en el apartado 3.b.i posterior, se registran, segin
su signo, en los epigrafes "Revalorizacién de inversiones financieras” o "Minusvalias de
inversiones financieras (a deducir)” del activo del balance.

- Inversiones financieras: la totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracién como “Otros
activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias”. l.os cambios
que se produzcan en estos activos como consecuencia de su valoracion posterior, de acuerdo a lo
descrito en el apartade 3.0.i posterior, se registran, segin su signo, en los eplgrafes “Revalorizacion de
inversiones financieras” o "Minusvalias de inversiones financieras (a deducit)” del activo del balance. En
este capitule se incluyen;

s Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones, cuotas participativas, acciones y participaciones en instituciones de inversion colectiva y
entidades de capital-riesgo, asi como productos estructurados de renta variable.

» Desembolsos pendientes (a deducir); desembolsos pendientes de pago sobre instrumentos de
patrimonio.

* Valores representativos de deuda: obligaciones, bonos u otros valores representatives de deuda,
asi como los productos estructurados de renta fija.
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» Intereses de valores representativos de deuda: recoge, en su caso, la pericdificacion de los
intereses activos, tanto implicitos como explicitos, de valores representatives de deuda y activos
del mercado monetario.

» Créditos hipotecarios; recoge, en su caso, los créditos adguiridos por el Fondo a ferceros, con
garantia real y concedidos para la adquisicién de inmuebles que, en todo caso, cumplan los
requisitos establecidos en el Reglamento de Planes y Fondos de Pensicnes.

+ Créditos concedidos a participes: recoge, en su caso, los créditos concedidos a participes por
parte del Fondo con anterioridad a la entrada en vigor del Reglamento de Planes y Fondos de
Pensiones, que, de acuerdo a la disposicion transitoria cuaria de dicho Real Decreto, mantienen
su vigencia en los términos pactados hasta su extincion.

+ Otros creditos: recogera, entre otros conceptos, los créditos por dividendos pendientes de cobro,

« Intereses de créditos: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos de préstamos
y créditos concedidos a participes y/o a terceros.

« Depositos y fianzas constituidos: se registran, en su caso, los importes aportados por el Fondo en
“garantia del cumplimiento de una cobligacion, incluidas las garantias depositadas en los mercados
correspondientes para realizar operaciones en Jos mismos.

» Depositos en bancos y entidades de depdsito: recoge, en su caso, el valor razonable de los
depositos que el Fondo mantiene en entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se
recogen en el epigrafe “Tesoreria”, incluyendo los intereses a cobrar no vencidos de estos
depositos.

= Derivados: importe correspondiente a las operaciones con derivados financiercs. Incluye, entre
otros, las primas pagadas o cobradas en operaciones con opciones, asi como, con caracter
general, las variaciones en el valor razonable de los instrumentos financieros derivados tales
como warranis y opciones compradas/emitidas, futuros, forwards, cobros o pagos asociados a los
contratos de permuta financiera, etc.

e« Otfras inversiones financieras: recoge, en su caso, los importes correspondientes a ofras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores,

Deudares: la totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion como “Préstamos y
partidas a cobrar’. Las correcciones valorativas por deterioro de los "Préstamos y partidas a cobrar”, asi
como su reversién cuando ef importe de dicha pérdida disminuyese por causas relacionadas con un
evento posterior, se reconocen, en su caso, como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe
"Resultados de enajenacitn de las inversiones -~ Resultados por la enajenacion de inversiones
financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias, teniendo come contrapartida el epigrafe “Deudores —
Provisiones (a deducir)” del balance. La reversitn del deterioro tendra como limite el valor en libros que
estaria reconocido en la fecha de reversién si no se hubiese registrado el deterioro del valor. En este
epigrafe se integran:

+ Participes, deudores por aportaciones: recoge, en su caso, el importe de las contribuciones
pendientes de pago que deban efectuar los participes al Plan de Pensiones.

» Promotores:

1. Deudores por aportaciones: recoge, en su caso, el importe de las contribuciones
pendientes de pago, incluidas las correspondientes a la amortizacién del déficit en el
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caso de planes de reequilibrio, que deban efectuar los promotores al Plan de Pensiones
y no se incluyen en el apartado siguiente.

2. Deudores por transferencias de elementos patrimoniales y amortizacion del deficit:
recoge, en caso de existencia de planes de reequilibrip, el importe de los fondos
patrimoniales constituidos pendientes de frasvase ya exigibles de acuerdo al
correspondiente plan de reequilibrio,

* Deudores por movilizaciones: recoge, en su caso, el importe pendiente de transferir de los
derechos que han sido movilizados por los participes de otro instrumento de prevision social
{planes de pensiones, planes de prevision asegurados, planes de prevision social empresarial) al
Plan integrado en el Fondo o bien la cuenta de posicion "pendiente de transferir’ que ha sido
trasladada desde otro Fondo de Pensiones al Fondo.

*  Aseguradores: recoge el importe pendiente de transferir de ia entidad aseguradora al Fondo en el
caso de que ésta hubiera constituido provisiones a favor del Plan de Pensiones o en el supuesto
de Planes de aportacion definida que contemplen en sus especificaciones la alternativa de
asegurar la prestacién en forma de renta.

»  Deudores varios: recoge, en su caso, los importes correspondientes a otras cuentas deudoras no
recogidas en otros epigrafes, como por ejemplo, las ventas de valores al contado el dia de su
contratacion que se cancelan en la fecha de liquidacion y las diferencias netas resultanies de
compravenia de valores representativos de deuda hasta la fecha de su liquidacién (véanse Notas
3biy3diy3.di),

»  Administraciones Publicas: recoge, en su caso, saldos deudores con la Administracion Pubfica en
concepio de retenciones yfo otros saldos pendientes de devolucion del Impuesto sobre
Sociedades de ejercicios anteriores.

fi. Clasificacion de los pasivos financieros

La totalidad de estos epigrafes, incluidos en el capitulo "Acreedores”, se clasifican a efectos de valoracién
como “Débitos y partidas a pagar™

» Acreedores por prestaciones: recoge, en su caso, las dsudas pendientes de pago con los
beneficiarios del Plan de Pensiones por prestaciones devengadas.

* Acreedores por movilizaciones: recoge, en su caso, e importe pendiente de transferir de ios
derechos consolidados que han sido movilizados por los participes del Plan de Pensiones a ofro
instrumento de prevision social o bien el importe pendiente de transferir de la cuenta de posicién
que ha sido trasiadada del Fondo a otro Fondo de Pensiones.

» Acreedores por devolucion exceso aportacion: recoge, en su caso, el exceso de las aportaciones
anuales de un participe, directas o imputadas, gue superen el limite maximo legaiments
estabiecido.

» Aseguradores: recoge, en su caso, la parte de la prima de seguros pendienie de pago a la entidad
aseguradora cuando ésta hubiera constituido provisiones a favor del Plan de Pensiones o en los
supuestos de planes de aportacién definida que contemplen en sus especificaciones la alternativa
de asegurar la prestacién en forma de renta.

e Entidad gestora: recoge el importe pendiente de pago por comision de gestion,
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+ Entidad deposilaria; recoge el importe pendiente de page por comision de deposito.

*« Acreedores por servicios profesionales: recoge, en su caso, los importes pendientes de pago por
servicios prestados al Fondo, incluidos los de auditorfa y notariales.

+« Deudas con entidades de crédito: recoge, en su caso, las deudas contraidas con entidades de
crédito,

+« Administraciones pUblicas: recoge, en su caso, las refenciones practicadas a beneficiarios por
prestaciones pagadas y a profesionales por servicios prestados, pendientes de liquidar al cierre
del ejercicio.

« Fianzas y depositos recibidos: se registran, en su caso, los importes recibidos por el Fondo en
garantia del cumplimiente de una obligacion,

«  Ofras deudas: refleja, entre otros conceptos, las cantidades pendientes de liquidacion por compra
de valores,

b} Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion comeo “Préstamos y partidas a cobrar” y los
activos clasificados en los epigrafes “Tesoreria — Bancos e Instituciones Crédito clc vista” y “Tesoreria —
Bancos e Instituciones Créditc ¢/ ahorro” se valoran, inicialmente, por su “valor razenable” (que salvo
evidencia en contrario sera el precio de la transaccion), integrando los costes de fransaccién directamente
atribuibles a la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose
los intereses devengados en el epigrafe *Ingresos propios del Fondo - ingresos de inversiones financieras”
de la cuenta de perdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectiva. 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 afic se podran valorar a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valeracion como “Otros activos financieros a valor razonable
con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias’ v los activos clasificados en el epigrafe “Tesoreria —
Activos del mercado monetario”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), reconociéndose los costes de transaccidn que les sean
directamente atribuibles en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio. No obstante, por razones de
simplicidad operativa, la entidad gestora ha registrado Jos costes de transaccién directamente atribuibles de
los instrumentos financieras de renta fija como mayor valor del propio active sin gue dicho tratamiento tenga
efecte algunc sobre el valor de la unidad de cuenta de los Planes integrados en el Fondo ni sobre el
resultado del Fondo. Los intereses explicitos devengados desde la Oftima fiquidacion se registran en el
epigrafe “Inversiones financieras ~ intereses de valores representativos de deuda” del activo del balance.
Posteriormente, los activos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en gue
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.h.ii), teniendo como confrapartida, seglin su signo, los
epigrafes “Inversiones financieras — Revalorizacion de inversiones financieras” o “Inversiones financieras —
Minusvaliag de inversiones financieras (a deducir)", respectivamente, del balance.

En todo caso, para fa determinacidn del valor razonable de los actives financieros se atendera a lo siguiente:

~ Valores g instrumentoes financieros admitidos a negociacion en un mercado regulado: su valor razonable
se corresponde con el de su cofizacidn al cierre del dia a que se refiera su estimacién o, en su defecto,
al dltimo publicado o al cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre. Cuando se
haya negociado en mas de un mercado, se toma la cofizacion o precio correspondiente a aquel en el
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que se adquirid el instrumento financiero.

- Valores o instrumentos financieros de renta fija no admitidos a negociacién en un mercado reguiado o,
cuando estando admitidos a negeciacion en un mercado regujado, su cotizacidon o precio no sean
suficiente representativos: su valor razonable se determina actualizando sus flujos financieros futuros,
incluide el valor de reemboise, a los tipos de interés de mercado en cada momento de la curva IRS
asimilable por sus caracteristicas a dichos valores, incrementado en una prima 0 margen gue sea
representativo del grado de liquidez de los valores o instrumentos financiercs en cuestidén, de las
condiciones concretas de la emision, de la solvencia del emisor, del riesgo pais o de cualquier otro
riesgo inherente al valor o instrumento financiero.

- Otros valores o instrumentos financieros distintos de los sefialados en los apartados anteriores: su valor
razonable es el que resulta de aplicar criterios racionales valoratives aceptados en la practica, teniendo
en cuenta, en su caso, los criterios gue establezca el Ministro de Economia y Hacienda bajo el principio
de maxima prudencia. En particular, en el caso de:

a. Valores no admitidos adn a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios
que resultan de cotizaciones de valores similares de ia misma entidad procedenies de
emisiones anteriores, teniendo en cuenta factores como las diferencias en sus derechos
economicos.

b. Instrumentos de patrimonio ne cotizados; su valer razonable se calcula tomando como
referencia el valor tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio
contable ajustado de la eniidad participada, comegido en el importe de las plusvalias o
minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran sido identificadas y calculadas en el
momento de [a adguisicion y subsistan en el momento de ia valoracién.

c. Depédsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de actives: su valor razonable
se calcula, generaimente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la
inversién a los tipos de mercado vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras
consideraciones, como las condiciones de cancelacion anticipada o de riesgo de crédito de la
entidad.

d. Acciones o participaciones en instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-
riesgo: su valor razonable es el valor liguidativo del dia de referencia comunicado por la
correspondiente sociedad gestora. De no existir, se uliizard el (ltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o
sisterna multilateral de negociacion, se valorardn a su valor de cotizacion det dia de
referencia, siempre que sea representativo. Para las inversiones en 1IC de inversion libre, liC
de HC de inversion libre e IIC extranjeras similares, se utilizan, en su caso, valores
liquidativos estimados.

e. 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 gue el mercado no sea suficientemente liguido o se trate de instrumentos derivados
no negociados en mercado regulados o sistemas multilaterales de negociacién, se valoraran
mediante la aplicacion de métodos o modelos valoracion adecuados y reconocidos,

- Créditos: su valor razonable se corresponde con su valor actual, con el limite del valor de la garantia,
utilizando para su actualizacidn los tipos de interés de mercado en cada momento de Ja Deuda Pablica
de duracién mas proxima a la residual del crédito, incrementado en una prima o margen que sea
representativo de las condiciones concretas de la contratacién, de ia solvencia del emisor, del riesgo
pais, 0 de cualgquier otro riesgo inherente al crédito.
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ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar' se valoran
iniclalmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion),
infegrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, fos pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizédndose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos de
explotacion propios del Fondo — Gastos de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias
mediante el método del tipo de interés efective. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de
efective no es significativo, aguellas partidas cuyo importe se espera pagar en un plazo inferior a un afic se
podran valorar a su valor nominal.

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasives surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporaimente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o
restitucion de los activos adguiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
{que constituyen ef supuesto habitual) o de las 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 fransaccién atribuibles, considerando cualquier nuevo
active obtenido menos cualquier pasivo asumida, y ef valor en libros del active financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

2. Si se retienen sustanciatmente los riesgos y beneficios asoctados al active financiero fransferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por ¢ precio de venta mas
un interés y de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene fa obligacién de
devolver jos mismos o similares activos u ofres casos analogos — el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y continuara valorandose 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 el marco de un acuerdo de garantia
financiera, @ 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.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al active financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenide el contro! del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferide sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sélo se dan de baja del balance
cuando se han extinguide las obligaciones que generan o cuando un tercero los adguiere.
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d} Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al confado

Conforme a la respuesta de fecha 29 de diciembre de 2008 a la consulta realizada a la Direccion General de
Seguros y Fondos de Pensiones, cuando existen operaciones de valores a! contado se contabilizan el dia de
contratacion. No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, la entidad gestora contabiliza en
el activo las operaciones de valores representativos de deuda en la fecha de liquidacion, aungue en
cualquier caso registra las diferencias que resultan comao consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estas operaciones entre la fecha de contratacién y la fecha de liquidacién en el epigrafe "Resuftados de
enajenacion de las inversiones — Resultados por la enajenacion de inversiones financieras” de la cuenta de
perdidas y ganancias, sin gue dichc tratamiento tenga efecto alguno sobre el valor de la unidad de cuenta de
los Planes integrados en el Fondo ni sobre el resultado de! Fondo. Las compras se adeudan en el epigrafe
“Inversiones financieras” del activo del balance, segin su naturaleza y el resultado de las operaciones de
venta se registra en el epigrafe "Resultados de enajenacién de las inversiones — Resultados por la
enajenacion de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversicn colectiva o de inversion a través de
otro Fondo de Pensiones autorizado a operar como abierto, se entiende como dia de ejecucion el de
confirmacién de la operacion, aunque se desconozca el nimero de participaciones o acciones a asignar. La
operacion no se valoraré hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la fecha de
ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores — Deudores varios” del balance, hasta la
fecha de su liquidacion.

if. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen operaciones de compraventa de valores a plazo las diferencias gque resultan como
consecuericia de los cambios en el valor razonable de esfos contratos se registran en los epigrafes
“Resultados de enajenacion de las inversiones — Resultados por la enaienacion de inversiones financieras” o
“Variacién del valor razonable de instrumentos financieros — Variacion del valor de inversiones financieras”
dependiendo de si los cambios de valor se han liquidade o no, respectivamente. La contrapartida de estas
cuentas se registra en el epigrafe "Inversiones financieras — Derivados” del activo del balance, hasta la fecha
de su liguidacion.

iii. Adquisicién temporal de activos

Cuando existen adguisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en los epigrafes “inversiones financieras — Valores representativos de deuda’ o “Tesoreria — Activos del
mercado monetario” del balance, dependiendo de si en el momento de su adquisicién tienen vencimiento
superior o inferior a 3 meses e 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 ef epigrafe “Variacion del valor razonable de instrumentos
financieros - Variacion del valor de inversiones financieras”,

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants y oiros denivados

Cuando existen operaciones de opciones y/o warrants, las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de
las mismas se registran por su valor razonable en el epigrafe “Inversiones financieras — Derivados” del activo
del balance, en la fecha de ejecucion de ia operacién.

En el epigrafe "ihversiones financieras — Depdsitos y fianzas constituidos” del activo del balance se registran,
adicionalmente, ios fondos depositados en concepto de garantia en los mercados correspondientes para
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poder realizar operaciones de futuros, opciones y warrants,

En los epigrafes "Resullados de enajenacion de las inversiones — Resultados por la enajenacion de
inversiones financieras” o “Variacion de! valor razonable de instrumentes financieros — Variacion del valor de
inversiones financieras’, dependiendo de ia realizacion o no de ia iquidacion de la operacion en el ejercicio,
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 “Inversiones financieras — Derivados”
del activo del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aguellos casos en que el confrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta "Resultados de enajenacion de las inversiones ~ Resultados por la
enajenacion de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias, teniendo como contrapartida
el epigrafe “Inversiones financieras — Derivados” del balance, hasta la fecha de su liquidacién,

En el caso de operaciones sobre valores, sila opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
0 posterior del activo subyacenie adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas af Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fonde distintos de efectivo, se reconoce un pasivo
financiero por el valor razonable de su obligacion de devolverlos.

el Ajustes por periodificacion {activo y pasivo)

En caso de que existan, coresponden, 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 “Inversiones financieras — Intereses de valores representativos de deuda” del balance.

f) Instrumentos de patrimonio propio

£l Plan de Pensiones mantiene una cuenta de posicion en el Fondo, que representa su participacion
econémica en ef mismo y se incluye en el epigrafe “Fondos propios — Cuenta de posicién de Planes” (véase
Nota 6). Los instrumentos de patrimonio propic del Fondo son las unidades de cuenta en las que se
encuentra dividido ¢l patrimonio del Plan de Pensiones integrado en el Fondo.

Las unidades de cuenta del Plan de Pensiones se valoran, a efectos de aportaciones y prestaciones, en
funcién del valor de ta unidad de cuenta del dia en que se hagan efectivas las mismas, Bl valor de ta unidad
de cuenta del Plan se calcula diariamente como resultado de dividir el patrimonio de! Plan, calculado segin
los criterios de valoracién descritos en los apartados precedentes, entre el nimero de unidades de cuenta
existentes a la fecha de su determinacion, una vez considerados los movimientos del Plan que den lugar a
entradas o salidas de recursos,

Los pagos de las prestaciones previstas en el Reglamento de Especificaciones del Plan de Pensiones y
reconocidas por su Organo de Control, asi como las aportaciones de los participes y, en su caso, de los
promotores, el resultado del ejercicio atribuible al Plan de Pensiones, sea beneficio o pérdida, se efecttian
ConN cargo o abono a su cuenta de posicidn.

g} FProvisiones

En caso de que existan, se corresponden con obligaciones, expresas o 1citas, claramente especificadas en
cuanto @ su naturaieza, de ias que, al 31 de diciembre de 2011, no es posible determinar su importe o la
fecha en la que se produciran. Los excesos de provision asociados a este tipo de obligaciones se registran
en ekepigrafe “Exceso de provisiones” de la cuenta de perdidas y ganancias.
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CLASE 8-

h) Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos ulilizados, en su caso, por €l Fondo, para el
reconecimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los infereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adguisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcidn de su periodo de devengo, por aplicacion del métoda det
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o en
litigio, que se regisiran en el momento efectivo del cobro. La peripdificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Inversiones financieras ~ Intereses de valores
representativos de deuda” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos propios del Fando — Ingresos de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en ef epigrafe
“Ingresos propios del Fondo — Ingresos de inversiones financieras” de la cuents de pérdidas y ganancias, en
el momento en que nace el derecho a percibirlos por el Fondo.

il. Comisiones y conceptos asimilados

Las comisionss de gestion, de depésitc asi como ofros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestién y deposito no podran resultar, por todos los concaptos, superiores al 2% y al 0,5%
anual, respectivamente, de las cuentas de posicién a las gue deban imputarse, siendo aplicable el limite
tanto a cada Plan de Pensiones comeo al Fondo en su canjunto, e individuaimente a cada paniicipe v
beneficiario. Cuando el Fondo o, en su caso, el Plan de Pensicnes de empleo ostente la titularidad de una
cuenta de paricipacion en otro Fonde de Pensiones, o invierta en instituciones de inversion colectiva o
entidades de capital-riesgo el limite anterior operard conjuntamente sobre las comisiones acumuiadas a
percibir por fas distintas gestoras y depositarias o instituciones.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, en cumplimiente de los limites expuestos en el parrafio
anterior, s& registran, en su caso, en el epigrafe *ingresos propios del Fondo — Otros ingresos”,

Los costes directamente atribuibles a ia operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su case, en el epigrafe “Gastos de explotacion propios del Fondo
- Gastos de inversiones financieras” de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

iii. Variacion def valor razonable en instrumentos financieros

Conforme a los criterios de la Direccién General de Seguros y Fondos de Pensiones, el beneficio o pérdida
derivado de variaciones del valor razonable de los activos financieros, realizado o no realizado, se registra en
los epigrafes “Resultados de enajenacion de las inversiones — Resultados por la enajenacién de inversiones
financieras” y “Vartacién del valor razonable de instrumentos financieros — Variacion del valor de inversiones
financieras”, respectivamente, de Ia cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.iy 3,).
Ne obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, ia entidad gestora regisira las variaciones de
valor razonable, procedentes de activos enajenados, producidas entre el 1 de enero y e 31 de diciembre de
2011 en el epigrafe "Resultados de enajenacién de las inversiones — Resultados por la enajenacion de
inversiones financieras” con contrapartida en el epigrafe “Variacion de! valor razonable de instrumentos
financieros — Variacién def valor de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin que
dicho tratamiento tenga efecto alguno scbre el valor de la unidad de cuenta de los Planes integrados en el
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Fondo ni sobre el resultado det Fondo.

iv. Ingresos y gasfos no financiercs

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
i) Impuesto sobre Sociedades

Los Fondos de Pensiones estan sujetos al Impuesto sobre Sociedades a tipo de gravamen cero {véase Nota
8).

J) Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen fransacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambic de contado de la fecha de la fransaccion, entendiendo como el tipo de cambic medio de contado
del mercado de referencia a la 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 y débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe "Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias: para e 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 pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.h.0i).

k} Operaciones vinculadas

La entidad gestora reafiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 85 ter
del Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones que, en cualguier caso, pertenecen a la actividad
ordinaria del Fondo y se efechian en condiciones iguales o mejores que tas de mercado. Para ello, la entidad
gestora dispone de un procedimiento interno formal, recogido en su reglamento interno de conducta, para
evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo
del Fondo y a precios 0 en condiciones iguales o mejores que las de mercado que, segin lo establecido en
la normativa vigente, se encuentran recogidos en el boletin de adhesién suscrito por el participe y en los
informes trimestrales facilitados a los participes y beneficiarios. Adicionalmente, la entidad gestora dispone
de una comision independiente creada en el seno de su Consejo de Administracion que confirma el
cumplirmiento de estos requisitos.

Inversiones financieras

&1 detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2011 sin considerar, en su caso, el saldo
del epigrafe “Intereses de valores representativos de deuda”, "Depésitos en bancos y entidades de deposito”,
“Derivados” y “Depésitos y fianzas constituidos” se incluye como Anexo, el cual forma parte integrante de esta
nota.
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GLASE 8°

Al 31 de diciembre de 2041 el desglose por plazos de vencimiento de los valares representativos de deuda, sin
considerar las revalorizaciones, las minusvalias, ni los intereses, &s el siguiente:

Vencimiento Euros

Inferior a 1 afio 49.,353,58
Comprendido entre 1 y 2 afios 472.283,62
Comprendido entre 2 v 3 afios 610.963,77
Comprendido entre 3 v 4 afios 501.205,90
Comprendido entre 4 y 5 afios 296.277,02
Superior a 5 afios 539.592,27

2.469.678,16

El movimiento, durarte el ejercicio 2011, en el saldo neto de las revalorzaciones y minusvalias de las
inversiones financieras, asi como de fos activos del mercado monetario, se muestra a continuacion:

Euros
Saldo neto al inicio del ejercicio {491.782,04)
[Revalorizaciones/(minusvalfas) con abono/(cargo) a la
| cuenta de pérdidas y ganancias (1.006.533,51)
Aplicaciones (*) 81.289,01
Saldo neto al cierre del ejercicio {1.417.026,54)

() Corresponden, en su caso, al importe aplicade en las ventas de tltulos de inversiones financieras,
Hevados a cabo por el Fondo durante el gjercicio 2011.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2011, el valor efective comprometido de las posiciones mantenidas por el
Fondo en instrumentos derivados {en mercados organizados) y/o de los compromisos de compra o de venta es
&l siguiente;

Euros
Futuros comprados 110,340,00
Futuros vendidos 1.706.410,00
Total 1.816.756,00

Al 31 de diciembre de 2014, la totalidad de estas posiciones mantenidas en instrumentos derivados y/o en
compromisos de compra o de venta por el Fondo tenian un vencimiento inferior al afio.

Al 31 de diciembre de 2011, la totalidad del importe que el Fondo tenia registrado en el epigrafe “Inversiones
financieras — Derivados” del balance corresponde a posiciones denominadas en moneda euro,

En el epigrafe "Inversiones financieras — Depésitos y fianzas constituidos" del balance se registran las garantias
depositadas en los mercados correspondientes para realizar operaciones en los mismos que, al 31 de diciembre
de 2011, ascendian a 108 miles de euros (65 miles de euros, ai 31 de diciembre de 2010).

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Lloyds TSB Bank plc, Sucursal en Espafia, 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

14



OK 7736147

CLASE 87

ninguna clase, salvo para asegurar el cumplimiento de las obligaciones del mismo.
Gestidn del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lfeva a cabo la entidad gestora del Fondo esta4 dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controfar ia exposicion a las variaciones en los tipes de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito v liguidez. En este sentido, el Reglamento de Planes y
Fondos de Pensiones y demés normativa aplicable, establecen una serie de coeficientes normativos que limitan
dicha exposicion y cuye control se realiza por la entidad gestora, A continuacion se indican los principales
coeficientes normativos a los que esté sujeto el Fondo:

+ Coeficiente minimo de inversion:

Al menos el 70% del activo del Fondo se invertira en valores e instrumentos financieros susceptibles de
trafico generalizado e impersonal que estén admitidos a negociacién en mercados regulados, en
instrumentos derivados negociados en mercados organizados, en depositos bancarios, en créditos con
garantia hipotecaria, en inmuebles y en instituciones de inversién colectiva inmobiliarias. También se
podran incluir en el referido porcentaje las acciones y participaciones de insfituciones de inversion
colectiva sometidas a la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de institucionas de inversién colectiva o a la
Directiva 85/611/CEE det Consejo, de 20 de diciembre de 1985, siempre que, tratandose de fondos de
inversion, sus participaciones o bien tengan la consideracion de valores cotizados o bien estén
admitidas a negociacién en mercados regulados; y, tratdndose de sociedades de inversion, sus
acciones sean susceptibles de trafico generalizade € impersonal y estén admitidas a negociacion en
mercados regulados. No se incluirdn en el citado porcentaje las acciones y participaciones de
instituciones de inversién colectiva de inversion libre v de instituciones de inversion colectiva de
instituciones de inversion colectiva de inversion libre sometidas a la Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de
instituciones de inversion colectiva, y su normativa de desarralfo.

« * Limite a la inversion en valores cotizados:

La inversion en valores e instrumentos financieros emitidos por una misma entidad, mas los créditos
otorgados a ella o avalados ¢ garantizados por la misma, no podra superar ef 5% del activo de! Fondo.
Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversién en los emisores en los que supere ef 5%
no exceda del 40% dei active del Fondo,

El Fondo podra invertir en varias empresas de un mismo grupe no pudiendo superar la inversion total
en el grupo el 10% del activo del Fondo.,

+ Limite a la inversidn en valores no cotizados;

La inversion en valores o instrumentos financieros no admitidos a cotizacion en mercados regulados o
en valores o instrumentos financieros que, estando admitidos a negociacion en mercados regulados no
sean susceptibles de trafico generalizado e impersonal, cuando estén emitidos o avalados por una
misma entidad no podra superar el 2% del activo del Fondo,

El limite anterior serd de un 4% para los citados valores o instrumentos financieros cuando estén
smitidos o avalados por entidades pertenscientes a un mismo grupo.

Los limites anteriores no seran de aplicacion a los depésitos en entidades de crédito, sin perjuicio del
cumplimiento del "Limite conjunto a la inversion” descrito 8 continuacion.
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Limite a la inversidon en instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o parficipaciones emitidas por una tnica IIC de caracter financiero de las
previstas en las letras a) y b} def articulo 70.3 del Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones no
podra superar el 20% del active del Fondo, siempre que, tratandose de fondos de inversién, sus
participaciones 0 bien tengan la consideracion de valores cotizados o bien estén admitidas a
negociacion en mercados regulados; vy, tratdndose de sociedades de inversion, sus acciones sean
susceptibles de trafico generalizado e impersonal y estén admitidas a negociacién en mercados
regulados.

La inversion en una scla institucion de inversién colectiva de las previstas en las letras a) y b} del
mencionado articulo 70.3 cuando no cumplan los requisitos previstos en el parrafo anterior, o de las
previstas en la letra d) del mismo arliculo 70.3, 0 en una sola institucién de inversién colectiva de
inversion libre o institucion de inversién colectiva de instituciones de inversién colectiva de inversion
libre no podra superar el 5% del activo del Fondo de Pensiones.

L.os limites previstos en este apartade para la inversidn en una misma institucién de inversidn colectiva
seran, asimismo, aplicables para la inversion del Fondo en varias instituciones de inversion colectiva
cuando estas esién gestionadas por una misma Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién
Colectiva o por varias perienecientes al mismo grupo.

Limite a la inversion en derivados:

Los instrumentos derivados estaran sometidos a los limites a ia inversidn en valores cotizados y no
cotizados descritos anteriormente por ef riesgo de mercado asociado a la evolucidn del subyacente,
salvo que este consista en instituciones de inversion colectiva, en tipos de interés, en tipos de cambio o
en indices de referencia que cumplan las condiciones establecidas por el Reglamento de Planes y
Fondos de Pensiones,

Los instrumentos derivados ne negociados en mercados regulados estaran sometidos al “Limite a la
inversion en valores no cofizados” anterior por el riesgo de contrapare asociado a la posicién.

Asimismo, los instrumentos derivados contratados como inversion, hien directamente o bien formando
parte de un producto estructurado, no podran exponer al Fondo a pérdidas potenciales o reales que
superen el patrimonio neto del mismo.

Limite conjunto a la inversion:

La inversion en los valores o instrumentos financiercs emitidos o avalados por una misma entidad, las
posiciones frente a elia en instrumentos derivados y los depdsitos gue el Fondo tenga en dicha entidad
no podra superar el 20% del activo del Fondo. El citado fimite también sera aplicable a varias entidades
que formen parte de un mismo grupo.

Limite a la inversidn en valores o instrumentos financieros emitidos par el promotor:

La inversion en valores o instrumentos financieros emitidos por entidades del grupo al que pertenezca
el promotor o promotores de los Planes de empieo en él integrados no podra superar el 5% det activo
del Fondo.

Limite a fa inversidn en valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por una misma entidad:

L.a inversion en valores ¢ instrumentos financieros emitidos o avalados por una misma entidad no podra
exceder del 5%, en valor nominal, del tofal de los valores e instrumentos financieros en circulacion de
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CLASE 82

aquella, a excepcidn de entidades de capital-riesgo autorizadas a operar en Espafia conforme a la Ley
252005, de 24 de noviembre, y acciones y participaciones de Instituciones de Inversion Colectiva de
las previstas en las letras a) y b) del articulo 70.3 del Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones,
siempre que, tratandose de fondos de inversion, sus participacicnes o bien tengan la consideracion de
valores cotizados o bien estén admitidas a negociacion en mercados regulados; vy, tratandose de
sociedades de inversion, sus acclones sean susceptibles de trafico generalizado e impersonal y estén
admitidas a negociacion en mercados regulados, que no podra superar el 20%.

Los limites anteriores no seran de aplicacion a los valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por
¢l Estado o sus organismes autdnomos, por las comunidades autdnomas, corperaciones locales o por
administraciones publicas equivalentes de Estados perienecientes a a2 QCDE, o por las instituciones u
organismos internacionales de los que Espafia sea miembro y por aguellos otros que asi resulte de
compromisos internacionales que Espafia pueda asumir, siempre que la inversion en valores de una misma
emision no supere el 10% del saldo nominal de esta.

s Limite a la inversion en activos e instrumentos inmobiliarios;

La inversion en inmuebies, créditos hipotecarios, derechos reales inmobiliarios, acciones y
participaciones en instituciones de inversién cofectiva inmobiliaria v en aguellas participaciones en el
capital social de sociedades que tengan como objeto social exclusivo la tenencia y gestion de
inmuebles y cuyos valores no estén admitidos a cotizacion en mercados regulados no podra exceder
det 30% del activo del Fondo.

La inversién en un inmueble, crédito hipotecario, derecho real inmobiliaric o en acciones o
participaciones del capital social de una sociedad o grupo de ellas que tenga como objeto social
exclusivo Ja tenencia y gestion de inmuebles y cuyos valores no estén admitidos a cotizacién en
mercados regulados no podré superar el 10% del activo del Fondo. Este limite sera aplicable, asi
mismo, sobre aguellos inmuebles, derechos reales inmobiliarios, créditos hipotecarios o sociedades lo
suficientemente préximes y de similar naturaleza que puedan considerarse como una misma inversion.

La inversidn en una sola institucion de inversion colectiva inmobiliaria podré llegar hasta el 20% del
activo del Fondo. Este limite tambieén serd aplicable para la inversion del Fondo en varias instituciones
de inversion colectiva inmobiliarias cuando estas estén gestionadas por una misma entidad gestora de
instituciones de inversion colectiva o por varias pertenecientes ai mismo grupo.

A esta categoria de activos no le resultara de aplicacion el [imite conjunto a la inversion.
« Calificaciones crediticias exigibles al emisor o a las condiciones de emision:

Las contrapartes de los instrumentos derivados no negociados en mercados organizados deberdn
contar con una caiificacion crediticia minima de BBB o similar emitida por una agencia especializada.

Los actives financieros estructurados negociables deberan disponer de una calificacion crediticia
minima, actualizada anualmente, emitida por una agencia de calificacién de reconocido prestigio de A;
salvo que se frate de activos financieros estructurados negociables en los que el riesgo de crédito del
activo estructurado dependa del riesgo de crédito de los colaterales, o que el activo financiero
estructurado contenga instrumentos derivados cuyo subyacente se referencie a una calificacion, indice
¢ evento de crédito en cuyo case la calificacién exigida ser de, al menos, AA.

» Coeficiente de liquidez:

El Fondo, en atencién a las necesidades y caracteristicas de los Planes de Pensiones adscritos,
establecera un coeficiente de liguidez segun las previsiones de requerimientos de activos liquidos, las
cuales, contrastadas con las prestaciones, definirdn e! adecuado nivel de cobertura. Tal exigencia de
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CLASE 87

liquidez debera mantenerse en depositos a fa vista y en activos del mercado monetario con vencimiento
1o superior a ires meses.

= {Obligaciones frente a terceros:

El Fondo no podra contraer préstamos o hacer de garante por cuenta de terceros. No abstante, podra
contraer deudas de manera excepcional y transitoria, con el (inico objeto de obtener liquidez para el
pago de las prestacicnes, previa comunicacion a la Direccion General de Seguros y Fondos de
Pensiones.

Las obligaciones frente a terceros no podran exceder, en ningtn caso, del 5% del activo del Fondo. No
se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos financieros en el
periodo de liquidacién de la operacion que establezca el mercado donde se hayan contratado, ni los
existentes frente a los beneficiarios hasta el momento del pago de las correspondientes prestaciones, ni
las correspondientes a los derechos consolidados de los participes.

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

Riesgo de crédito

Fl riesgo de crédilo representa las pérdidas que sufriria et Fondo en el caso de que alguna contrapane
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracién de riesgos antes descritos,

La pofitica de control de riesgo de credito que lleva a cabo la entidad gestora del Fondo consiste, principalmente,
en la definicion y monitorizacion periddica de limites internos en funcién de la vocacion inversora del Fondo
determinando, entre ofros aspectos, el rating minimo de inversion, el spread medio de crédito, el rating medio de
ia cartera y la exposicién maxima por emisor, tramos de rating y tramos de seniority.

Riesgo de liquidez

En ef caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o en Instituciones de Inversion Colectiva con liguidez inferior a la
del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la entidad gestora del Fondo gestiona el
riesgo de liguidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes de liquidez,
garantizando la capacidad del mismo para responder con rapidez a los requerimientos de prestaciones de sus
participes,

En concreto, la politica de control del riesgo de liquidez que lleva a cabo la entidad gestora del Fondo consiste,
principalmente, en [ definicion y manitarizaclon periddica de limites internos en funcién de la vocacion inversora
del mismo y de las necesidades previsibles de tesoreria, determinando, entre otros aspectos, el porcentaje
minimo de liquidez (tesoreria y adquisiciones temporates de activos) de las carteras y su exposicion maxima a
activos poco liguidos.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa fa pérdida en las posiciones de los Fondos como consecuencia de movimientos
adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos podrian agruparse en los
siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés (mas
glevado a mayor duracion del activo).
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- Riesgo de diferencial: adicionalmente, la inversidn en activos de renta fija conlleva un riesgo por el
movimiento de los diferenciales frente a la curva Swap. Dicho diferencial reflgja la evolucion, en la
percepcion gque tiene el mercado, del riesgo de crédito det activo e incorpora, asi mismo, otros factores
de riesgo como la liquidez del activo. Esta sensibilidad en precic es mayor cuanto mayor sea la
duracion de crédito del instrumento.

- Riesgo de tipo de cambio: Ia inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesga por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabifidad del Fondo se vea afectada por la volatiiidad de los mercados en los que invierte,
Adicionalmente, la inversion en mercados considerades emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar
al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La politica de control de riesgo de mercado que lleva a cabo la entidad gestora del Fondo consiste,
principalmente, en ia definicidn y monitorizacion periddica de fimites internos en funcion de la vocacion inversora
del mismo determinando, entre otros aspectos, las bandas de exposicién méxima y minima de la carteras por
tipo de activo, zona geografica, tipo de emisor y/o divisa.

Adicionalmente, la entidad gesiora, en funcién de la vocacién inversora, define y monitoriza periddicamente la
duracion modificada, duracién de crédito y duracién de Macaulay de la cartera de renta fija del mismo.

Por dltimo, ta polifica de controt de riesgo de mercade que lleva a cabo la entidad gestora en la cartera de renta
variable del Fondo consiste, principalmente, en la definicion y monitorizacién periddica de limites internos en
funcién de la vocacion inversora del mismo, tales como Tracking Error, Tracking Error Attribution, Tracking Error
Marginal, Beta, VaRR, VaR y Volatifidad de la cartera y del benchmark y el Ratic de Informacién.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en la declaracién
comprensiva de los principios de la politica de inversion, segin lo establecido en la normativa aplicabie.

. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2011, la composicion del saldo de este epigrafe del balance era la siguiente:

Euros
Euro No Euro Total
Bancos e instituciones de crédito c/c vista:
Cuentas en el depositario (Lloyds TSB Bank ple,
Sucursal en Espafia) 549,102,87 - 545.102,87
Otras cuentas de tesorerfa 142,156,31 - 142,156,31
~ 691.259,18 - 691.259,18
Banco ¢ instituciones de erédito ¢/c ahorro: - - -
Activos del Mercado Monetario: - - -
691.259,18 - 691.259,18

Las cuentas corrierdes mantenidas por el Fondo no han devengado en el ejercicio 2011 tipo de interés aiguno,
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El detalle de la cuenta de posicidn correspendiente al dnico Plan de Pensiones integrade en el Fondo, asi como
su movimiento durante el gjercicio 2011, han sido los siguientes:

(*)

Euros

Llcyds, Pian de Pensiones

Saldo al 31 de diciembre de 2010
Entradas:
Aportaciones
Aponaciones del promcior
Aportaciones de participes
Otras aportaciones
Aportaciones devueltas (a deducir)
Movitizaciones procedentes de otros instrumentos de prevision sociat
Procedentes de otros Planes de Pensiones
Procaedenies de Planes de Previsién Asegurados
Procedentes de planes de Previsién Social Empresarial
Otres
| Resignaciones entre subplanes
Contratos con aseguradores
Prestaciones a cargo de aseguradores
Movilizaciones y rescates derechos consolidados
Derechos de reembolso derivados de contratos de seguro a cargo aseguradores
+ 8l cierre del ejercicio {*)
- al comienzo del ejercicio
Otros derechos de reembolso a cargo de aseguradores
+ ai cierre del ejercicic
- &l comignzo del ejercicio
Ingreses propios del Plan
Rentabilidad aclivos pendienies trasvase
Rentabilidad por el deficit del Plan de reequifibric
Ofros ingreses del Plan
Resultadoes de! Fondo imputados al Plan
Beneficios de! Fondo imputados al Plan
Salidas:
Prestaciones, liquidez y movilizacién derechos consolidados
Prestaciones
Liguidez derechos consolidados por enfermedad y desempleo
Movilizaciones a otros instrumentos de prevision social
A otros Planes de Pensiones
A Planes de Pravision Asegurados
A Planes de Previsidn Socizl Empresariat
Ctros
Reasignaciones entre subplanes
Gastos por garantias externas
Primas de seguro
Otros gastos por garantias
Gastos propios del Plan
Gastos comision ¢e Control del Plan
Gastos por sarvicios profesionales
Dotacién provisién crédites dudose cobro Plan
Otros gastos del Flan
Resuitados del Fondo imputados af Plan
Pérdidas det Fonda impuiadas al Plan

12.351.656,54

353.038,87

357.038,87

{4.000,00)

213.746 90

213.746,90

280.576,08

897.246,74

734.130,%1
(550.801,57)

{449.287 38)

{449 287 38)

 {1.782.997,53)
{1.782,997 53)

{258.780,52)

{258.780,52)

(845.154,71)

(845.154.71)

Saldo al 31 de diciembre de 2014 5.862.798,25
Nomere de unidades de cuenta al 31 de diciembre de 2011 B75.406,4681
Valor de la unidad de cuenta al 31 de diciembre de 20611 10,4279

Para el calculo de! valor de la unidad de cuenta se excluye del saldo de la cuenta de posicién el importe de Jos
derechos de reembolso por provision matematica incluides en &, dado que dichos derechos tienen coma fin
atender el pago de rentas contratadas con Aviva Vida y Pensiones, 5.A. de Seguros y Reaseguros & favor de

los beneficiarios del Plan de Pensiones incluido en el Fondo (véase Nota 1).
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El detalle de la cuenta de posicion correspondiente al {inico Pian de Pensiones integrado en el Fondo, asf como

su movimiento durante el ejercicio 2010, fueron los siguientes:

- al comienzo det sjercicio
Otros derechos de reemboiso a cargs de aseguradores
+ ai cierre dei gjercicio
- at comienzo gel gjercicio
| ingresos propios del Plan
| Rentabiiidad activos pendientes trasvase
Remtabitidad por el déficit del Plan de reequilibrio
Otros ingresos del Plan
Resultados del Fondo imputados at Plan
Beneficios del Fondo imputados al Plan
Salidas:
Prestaciones, liquidez y movilizacién derechos consolidados
Presiaciones
Liquidez derechos consolidados por enfermedad y desempleo
Movilizaciones a otros instrumentos de previsién social
A ofros Planes de Pengiones
A Planes de Prevision Asegurades
A Planes de Prevision Social Empresarial
Ctros
Reasignactones entre subplanes
Gastos por garantias externas
Primas de seguso
Otros gastos por garantiag
Gastos proplos del Plan
Gastos comision de Control del Plan
Gastos por servicios profesionaies
Dotacion provisidn créditos dudess cobro Plan
Otros gastos dsl Plan
Resultados del Fondo imputados at Plan
Pérdidas dei Fondo imputadas al Plan
Saldo al 31 de diciembre de 2010

Euros
Lloyds, Plan de Pensgiones

Saldo al 31 de diciembre de 2009 16.342.124,37

Entradas:

Aportaciones 519,496,32
Aportaciones del promotor -
Aportaciones de participes 522.486,32
Otras aporiaciones N
Aportaciones devuellas (a deducin) {3.000,00)

Movilizaciones procedentes de ofros instrumentos de previsidn social 171.848,72
Procedentes de ciros Planes de Pensiones 171.848,72
Procedentes de Planes de Previsidn Asegurados -
Procedentes de pianes de Prevision Social Empresarial -
QOtros -}

Resignaciones entre subplanes -

Contratos con aseguradores 271.465,33
Prastaciones a carge de aseguradores 110.978,49
Movilizaciones y rescates dereches consalidados -
Derechos de reemboiso derivados de contratos de segure a carge aseguradores

+ al cierre de! ejercicio (%) 550.801.57

(390.315,73)

{859.979,56)

(859,979,568}

{2458.212,51)

(2.498.212,51)

{259.628,25)

(259.628,25)

[335.457,88)

(335 457 BE)

12.351.656,54

Nimere de unidades de cuenta al 31 de diciembre de 2010

1.031.128,5824

Vator de la unidag de cuenta al 31 de diciembre de 2010

11,4448

{"y Para el catculo del valor de |z unidad de cuenta se exciuye del saide de la cuenta de posicion el importe de los
derechos de reembolso por provisién maternatica inciuidos en &}, dado que dichos derechos tienen como fin
atender ef page de rentas contratadas con Aviva Vida y Pensiones, S.A. de Seguros y Reaseguros a favor de

los beneficiarios del Plan de Pensiones incluido en e Fondo (véass Nota 1).
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Otros gastos de explotacion

Segin se indica en la Nota 1, la direccién y gestién del Fondo estdn encomendadas a Aviva Vida y Pensiones,
S.A. de Seguros y Reaseguros, Por este servicio durante los ejercicios 2011 y 2010, el Plan ha pagado una
comision del 2,00% anuat, calculada sobre su cuenta de posicion, minorada, en su caso, por el importe de las
provisiones en poder de aseguradores, que se salisface trimestraimente,

La entidad depositaria del Fondo (Lloyds TSB Bank plc, Sucursal en Espafia) ha percibido una comision del
0,26% anual calculada sobre la cuenta de posicidén del Plan, minorada, en su caso, por el importe de las
provisiones en poder de aseguradores durante los ejercicios 2011 y 2010, que se satisface trimestraimente.

El Fondo aplica las comisiones mencionadas anteriormente teniendo en cuenta los limites establecidos
legalmente (véase Nota 3.h.i).

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos al 31 de diciembre de 2011 ascienden a 42 y 8 miles de
suros (B0 y 8 miles de euros, respectivamente, al 31 de diciembre de 2010), que se incluyen en el saldo del
eplgrafe “Acreedores — Entidad gestora” v "Acreedores — Entidad depositaria”, respectivamente, del balance.

El Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones, establece las funciones de vigilancia, supervision, custodia y
administracion de las entidades depositarias de los Fondos de Pensiones, Las principales funciones son:

1. La intervencion en el otorgamiento de las escrituras de constitucion y, en su caso, de modificacion o
liquidacion del Fondo de Pensiones, y en tareas refacionadas con la etaboracion de tales documentos.

2. Ei control de la entidad gestora del Fondo de Pensiones, en cuanto al estricto cumplimiento de las
obligaciones de ésta, a tenor del principio de responsabilidad estipulado en el Regiamento.

3. Laemisidn, junto a la entidad gestora, de los certificados de pertenencia de los participes de los Planes de
Pensiones, que se integran en el Fondo de Pensiones.

4. Lainstrumentacion, que puede realizarse junto a ta entidad gestora, de los cobros y pagos derivados de los
Planes de Pensiones, en su doble vertiente de aportaciones y prestaciones, asi como del traspaso de
derechos consolidados entre Planes, cuando proceda,

5. El ejercicio, por cuenta del Fondo de Penslones, de las operaciones de compra y venta de valores, el cobro
de los rendimientos de las inversiones y la materializacion de ofras rentas, via transmision de activos y
cuantas operaciones se deriven del propio deposito de valores.

8. lLa canalizacion del fraspaseo de la cuenta de posicion de un Plan de Pensiones a oftro Fondo de Pensiones.

7. lLa recepcion de los valores propiedad del Fondo, constitucidn en depgsitos garantizando su custodia y
expidiendo los documentos justificativos,

8. larecepcion y custodia de los activos liguidos de los Fondos de Pensiones.

Incluide en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Servicios exteriores” de la cuenta de pérdidas y
ganancias se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 2 miles de euros (2 miles de euros af 31 de diciembre de 2010).

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el Fondo no tenia ningtn importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que acumulara un apiazamiento superior al plazo legal de pago.
Asimismo, los pagos significativos realizados en el ejercicio 2011 a dichos proveedores se han realizade dentro
de los Himites iegales de aplazamierito.
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Situacion fiscal

El régimen fiscal del Fonde esta reguiado en el articulo 30 def Texto Refundido de ta Ley de Regulacion de los
Planes y Fondos de Pensiones, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2002, de 29 de noviembre, gue, en
resumen, establece:

1. Impuesto sobre Sociedades: fos Fondos de Pensiones estan sujetos a dicho impuesto a tipo de gravamen
cero, teniendo, en consecuencia, derecho a la devolucion de las retenciones que se les practiqguen sobre los
rendimientos del capital mobiliario. Los Fondos de Pensiones deberén cumplir las obligaciones formales
exigibles en ef Impuesto scbre Sociedades a los sujetos pasivos sometidos al Régimen General.

2. Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados: fa constitucion, disclucion y
las modificaciones derivadas de las aportaciones, prestaciones y traspasos de los Fondos de Pensiones
estan exentas de este impuesto.

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

Los administradores de la entidad gestora no esperan gue, en caso de inspeccién del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia,

Al 31 de diciembre de 2011 v 2010 en el eplgrafe “Deudores — Administraciones Publicas” del balance se
recogen saldos deudores con la Administracion Pablica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes
de devolucion del Impuesto sobre Sociedades de ejercicios anteriores por importe de 71 y 83 miles de eures,
respectivamente,

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 en el epigrafe "Acreedores — Administraciones Publicas” det balance se
recogen las retenciones, pendientes de liquidar al cierre del ejercicio, practicadas a beneficiarios por
prestaciones pagadas y a profesionales por servicios prestados por importe de 4 y 7 miles de euros,
respectivamente,

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2011 no se ha producido ningun hecho significativo no descritc en las
notas anteriores.
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Divisa Descripcion Valoracién posterior faurcs)
Valoracién inicial (%) Revalorizacién Minusvalias
EUR ACGC ABERTIS INFRAESTRUGTURAS SA -A 104.818,85 4.859.07 -
EUR ACC ACCOR SA  61.087,89 . {20.126,07)
EUR ACC ACERINOX 77.580,47 - (25.047 56)
EUR ACC AIR LIQUIDE 68.43,04 11.852,15 )
EUR ACC ALLIANZ SE 139.930,39 . (5.488,10)
EUR ACC ANSALDO 5TS SPA 135.020,87 - (33.521,87)
EUR ACC APERAM SA 58.087,75 . (36.407,65)
EUR ACC ARCELORMITTAL (B.AMSTERDAM) 10%.958,24 . (49.819,54)
EUR ACC AXA-UAP - 81.347 25 - (15.994,48)
EUR ACC BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA 304.744.70 - (147.998,865)
EUR ACC BANCO SANTANDER, S.A 441.280,05 } (148.848,39)
EUR ACC BARON DE LEY 14.105,25 . (838,75)
EUR ACC BASF SE 11 - 110,134,95 12.680,36 -
EUR ____| ACC BAYERISCHE MOTOREN WERKE AG (BMW) 54.649,26 8.746,42 .
EUR ACC BNP- BARIBAS o 225.521 69 ) (78.536,64)
EUR ACC CAP GEMINI 55.310,71 - (10.714,88)
EUR ACC CONSTR. Y AUXIL. FERROCARRIL (CAF) 78,499 83 44.865 47 -
EUR ACC CORPORACION MAPFRE 74.006,22 - (10.052,83)
EUR ACC DAIMLER AG 93.846,23 - (15.287,51)
EUR ACC DEUTSCHE TELEKOM 55.168,79 . {4.877.64)
EUR ACC DURC FELGUERA SA 14,070,90 - {110,38)
EUR ACCEBROFOODSSA 62,969 40 - (2.527,20)
EUR ACC ENAGAS 83,580,15 - (10.467,22)
| EUR ACC ENEL SPA 74.528,30 - (19.481,15)
| EUR ACC ENI SPA 199.341,97 - (49.824.58)
| EUR ACC FIAT INDUSTRIAL SPA 55.788,35 - (19.008,22)
[ EUR ACC FLUIDRA 186.931,18 - {127.263,62)
EUR ACC FRANCE TELECOM 232.228 49 - (83.137,68)
EUR ACC GAS NATURAL 55.373 80 2.778,96 -
EUR ACC GDF-SUEZ j 295.501,28 . (117.354,08}
EUR | AGC HEIDELBERGCEMENT AG 57.610,85 . (17.541.67)
EUR [ ACC HENKEL AG & CO KGAA VORZUG 58.386,05 1.231,78 .
EUR | ACC IBERDROLA SA 214.522,37 . (55.856,40)
EUR AGC INDRA 51.669,73 ) {19.095.18)
EUR ACC ING GROEF NV 150.210,24 .  (42.507.56)
EUR ACC MUENCHENER RUECKVESICHER 72.747,03 - (11,819.15)
EUR ACC NORBERT DENTRESSANGLE SA 35.886,80 - (11.398 80)
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Divisa Descripcidn Valoracidn posterior (euros)
Valoracién inicial 7} Revalotizacién Minusvalias
EUR ACC NYRSTAR 35.712,00 - (11.507,20)
EUR ACC DESTERREICHISCHE POST AG 41.704,55 518,08 -
FUR ACGC PRYSMIAN SPA 55.008,33 - (3.800,81)
EUR ACC PUBLICIS SA 45.897,73 - (400,13}
EUR ACC RED ELECTRICA CORPORACION, S.A. 68.485.88 1.967,59 -
EUR ACC REPSOL 376.610,47 44.424 70 -
EUR ACC SAINT GOBAIN 57.634 88 - {16,967 51}
EUR ACC SANOF] 8A 129.090,78 1848822 -
EUR | ACC SIEMENS AG — 1argoase| 1508l -
EUR ACC SNAM RETE GAS SPA 61.391,15 - (4.439 42}
EUR ACC TECNICAS REUNIDAS 40.855,07 7.350,62 -
EUR ACC TELEFONICA 8A 573.653,08 - (17,935 39)
EUR AGC TELEPERFORMANCE _ 591.284 .49 - (23.546,29)
EUR ACC THALES SA 57.764,41 - {5.743.61)
EUR _ [ACC TOTAL FINA 266.868,73 - (26.037,23)
EUR ACC TUBACEX 148.742,12 - (85.030,48)
EUR ACC UNIGREDIT SPA DIC-11 148.431,47 - {106.459,25)
EUR ACC VINGI SA 67.043,95 - {1.110,67)
EUR ACC VIVENDI 66.914,71 - {3.803,11)
EUR FCR ALTAMAR BUYOUT EURCPA 203.483 95 48.831,57 -
EUR FCR LODH PRIVATE EQTY EURO CHOICE Iif 78.612,28 - {4.802,28)
Total instrumentos de patrimonio 7.205.875,71 210.343,02 {1.602.433,84)
EUR BO. BANCAJA EMISIONES SA 5,67% 110413 $96.148,72 13,247 92 -
EUR BO. CITIGROUP INC 6,4% 270313 50.068,60 1.104,00 -
EUR BO.BARCLAYS BANK PLC 4% 200117 45.841,00 - (257,50)
EUR BO.BEK BANK CAJASUR 3,17% 090712 49.353,58 428,40 -
EUR BO.BILBAD BIZKAIA KUTXA TBA 4,38% 280915 199.753,80 - (10.833,80)
EUR BQCNX_A GERAL DEPOSITO 3,625% 210714 150.128,00 - (25.378,00)
EUR BO.COMUNIDAD MADRID 4,305% 060314 100.507.77 - {1.643,54) |
EUR BO.DEUT TELEXOM INT FIN 5,375% 270721 97.617,88 15.71112 -
EUR [ BO.GENERALITAT CATALUNYA 3.875% 070415 90.880,70 - {7.181.73) |
EUR [ BOINSTITUTO CREDITC OFICIAL 4,5% 100913 $00.055,00 580,00 - |
EUR BO.ROYAL BK OF SCOTLAND §,375% 300919 101.684,90 - (8.633 90}
EUR BO.SANTANDER INTL DEBT 3,5% 160315 201.581,40 - (11.083.40) |
EUR BO.TELEFONICA EMISIONES 5,58% 120613 188.026,40 18.6811,60 | -
EUR CED AYT CEDULAS CAJAS XXIIt 4,75% 150618 296 277,02 - | {6.345,80}
EUR | CED BANKIA SA 4,25% 210214 200.858,00 - (5.758,00}
EUR DEUDA ESTADO ALEMAN 4,25% 040114 158.681,00 2.841,50 | -
EUR DEUDA ESTADO ESPANA 3,8% 310117 200,448 49 4.076,61 | -
Totat valores representativos de deuda 2.468.678,16 56.381.05 {81.315,67)

(*) Incluye los costes de transaccién directamente atribuibles a as inversiones en instrumentos de renta fija (véase Nota 3.b.0).
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Plusfondo Dos, Fondo de Pensiones

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

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

El afio 2011 ha estado marcado por la situacién de extrema tension sobre ias primas de riesgo de los paises periféricos de ia
Union Europea. Esto provoco la intervencion de Porfugal (Grecla e Irlanda lo fueron en 2010) y llevo al borde de la misma a
Espafia e ltalia, alcanzando maximos en agosto y posteriorments en noviembre, que forzaron el apoyo a las deudas de esios
dos paises por parte det BCE mediante compras en ef mercado v generando una volatilidad en los mercados no vista desde la
quiebra gde Lehman Brothers,

Desde el punto de vigta macroecondmico, el crecimiente mundial se ha desacelerado respecte al 8ic 2010, Asl por ejemplo,
EEUU paso de crecer del 3,1% en 2010 al 1,5% en 2011; China desde el 9,8% a! 8,9%; Reino Unido desde &l 1,7% al 0,8%;
Alemania desde 3,6% al 2,8% y Espafia situaba su crecimiento en ef 0,3% & cierre de 2011 (con un ditimo trimestre de
crecimiento negativo) frente a un 0,8% de 2010

Como se puede ver en fas cifras de crecimiento, en 2011 ha continuado la tendencia de convergencia entre los mercados
emergentes, liderados por China que se ha convertido en 2011 el segundo pais en e mundo en lo referents al PIB
gdelantando a Japdn y los paises desarroliados.

Sin duda el epicentro econdmico y financiero de 2011 se ha situado en Europa, y mas concretamente en la Zona Furo. Tras
los rescates de Grecia y de Hlanda en 2010, en abril de 2011 le legaba e turno a Portugal. Los problemas de competitividad
pertuguesa, su déficit piblico y su dependencia de la financiacién extranjera y, en definitiva, la falta de crecimiento de su
economia, obligaron al gobiermo portugués a solicitar la ayuda financiera a la Unién Europea, 8 la vez que se comprometia a
un duro plan de ajuste economico y reduccién del déficit.

Esto provocd que en fa primavera de 2011, los goblernos europeos cambiaran su sesgo de politica econdmica, girando hacia
el control del gasto y del déficit piblico como pricridad para intentar reducir los diferenciales entre sus deudas y Ia alemana.

A fo largo del verano, s crisis se fue extendiendo al resto de paises periféricos, especialments Espafia & ltalia, con sucesivas
bajadas de rating. Inclusc EEUU ha visto como en agosto S&P le quitaba su calificacian de AAA.

Al mismo tiempo, los gobiermos europeos sometieron a sus bancos a pruebas de esfuerzo ante posibles situaciones adversas
de ios mercados, incivido el inmobifiario, lo gque obligd a Incrementar os recursos propios de las entidades financieras
europeas (incluidas las espafiolas) dado el volumen de préstamos y crédites otorgados en los Ultimos afios. Ante esta
necesidad de consecucién de nuevo capital, y las dificultades de financiacién en los mercados financieros para estas
entidades, estas redujeron de forma notable la compra de bonos, especialmente periféricos, v la concesidn de nueves
préstamos, especialmente a las PYMES.

Todos estos elementos hicieron reavivar la crisis de confianza en los mercados, tante de renta fiia como de renia variable,
Hegando a su cénit en el mes de noviembre.

En la reunion celebrada a finales de octubre por los presidentes de gobierno de los palses de 1a Eurozona se acordd que las
inversiones en bonos emitidos por la Replblica de ltalia y el Reino de Espafa, iban a ampezar a computar en los
requerimienics de recursoes propios de las entidades financieras.

Esto provocé una reduccidn de la demanda de estos bonos por parte de ias entidades financieras ¥ que la prima de rigsgo de
Espafia se elevara mas alld de los 500 puntos basicos {nivel de intervencién de Grecia, Irlanda y Portugal) y la de Halia se
acercara a los 800 puntos basicos, con rentabilidades del 7% y8%., respectivamente, para los plazos del bono a 10 afios.

Finaimente, ios cambios de gobiernos en Halia, Grecia, Portugal, Irfanda y Espafia, el mayor compromiso mostrado por estos
nueves gobiernos en el control de les cuentas piiblicas y el apoyo del BCE ¢on recompras de deuda, bajadas de tipos de
interés y sobre todo ia subasta de liquidez a largo plazo, consiguieron corregir en parte el alza de los diferenciales vistos
durante todoe e! 2011,

3i hablamos det mercado inmobiliario en Espafia, la crisis inmebiliaria gue arancé en 2007 se hizo adn mas presente en
2011, donde la tasa de morosidad subfa al 7,5% desde el 5,8% de 2010, el mercado de vivienda continuaba su ajuste 2 1a baja
cayendo otro 10%, y la concesién de nuevas hipotecas cala entorno al 40%. Esto ha lenido especial impacto en ia parcepcién
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de riesge de fas Cajas de Ahorro por parte de los inversores nacionales e internacienales

En linea con o comentado en el pérrafo anterior, el afic 2011 ha sido el afic en que ha comenzado [a reordenacién del mapa
de instituciones financieras, especiaimente en lo referente a Cajas de Ahorros. Muchas de ellas se han convertido en Bancos
a efectos de negocio, otras se han fusionado y muchas se han tenido que recapitalizar ante ias exigencias de mayor capital
por parte de |as autorizadas regulatorias europeas v sobre todo por la depreciacion de sus activos inmobiliarios.

Esta recapitalizacion se ha realizado atrayendo a inversores privados, colocando en boisa los bancos a los que se les traspasg
el negocic y cuyos propietarios son la Cajas, o con ayuda estatat via FROB {Fendo de Reestructuracion Ordenada Bancaria).
En aigunos casos, como el de Unnim Banc, NCG Banco y Cataiunya Banc, el FROB se hizo con mas del 80% del capital ante
la imposibilidad de conseguir inversores privados que suscribieran la ampliacion de capital necesaria, y en oiros casos, el
Banco de Espafia tuvo gue intervenir, en su funcién de supervisor, v el FROB Inyectar el capital necesario para la
recapitalizacion forzosa, como ta CAM y mas recientemente, ef Banco de Valencia,

t.as dificuitades de financiacion v la falta de conflanza en las entidades financieras espanolas de tamafo mediano, asi como la
crisis financiera en general, forzé una subida de ias rentabilidades de los depositos ofrecides por las entidades financieras,
especialmente las més débiles, Asl misino, los activos emitidos por ellas, céduias hipotecarias, bonos no subordinados, bonos
subordinades, acciones preferentes, etc., experimentaron una fuerte depreciacion en su valor de mercado, debido a que los
mercados infernacionales permanecian completamente cerrados al papel espafiol.

Pero probablemente el impacto mas dramatice de la crisis actual haya sido el tremende deterioro del mercado laboral donde la
tasa de paro ha repuntado en 2011 hasta el 22,85% (5,3 millones de desempleados) desde el 20,33% de cierre de 2010 y sin
perspectivas de mejora a corto plaze.

Centrandonos en los mercados financieros, los bonos a dos afios espaficles cerraron el afio en rentabilidades de 3,3% (frente
al 3,45% de cierre de 2010), los bonos a b afios en 4,15% (frente a 4,75% de cierre de 2010) v para &l plazo de 10 afios,
cerraba en 5,08% (frente a 5,45% de 2010), Por su parte, los bonos alermanes cesraron al 0,14% el bone a 2 afios, al §,76% a
5 anos y al 1,83% el 10 afios.

Por su parte, los mercados de renta variable tenian distinto comportamiento a ambos lados del Allantico. Asi, mientras las
boisas americanas registraron ciertos repuntes, ias bolsas europeas registraban caidas entre el 10 y el 15%. Especialmente
notable ia caida de la bolsa italiana (25%) vy de sus mayores bancos con caldas superiores al 50%. El compertamiento
sectorial también ha sido muy distinto. Asi el sector bancario europeo cala cerca del 40% solo superado por el sector de
recursos basicos, mientras el secior petrofere y de alimentacion registraban timidas subidas.

El petréleo cerraba 2011 enios 107§ vy el euro en 1,385.
Perspectivas 2012

El afio 2012 serd otre afio de volatilidad. La situacion de las economias periféricas seguira siendo muy complicada, cayende
varios paises de nuevo en recesion, entre glios Espafia ¢ Hfalia. En fodo caso, el crecimiento mundial vera reducir st ritmo de
cresimiento, donde los paises emergentes, una vez mds, serdn los motores de ese crecimiento

Los mercadas estardn especialmente atentes a jas medidas de ajuste de las balanzas fiscales y reformas estructurales que
permitan velver a una senda de crecimiento sostenido, sin que provogquen un excesivo dafio en el crecimienio econdmico a
corto piazo.

Es ahi donde estara la clave para los mercados financiercs, Si las reformas oue se apliquen convencen a los inversores,
ayudadas por las mas que probables nuevas bajadas de tipos de interés e incremento de Ja capacidad exportadora de los
paises periféricos, no serfa de extrafiar volver a ver ios diferenciales de tipos sobre Alemania mas cercanos a los 200 puntos
que sobre fos 500, v las bolsas situandose un 15-20% por encima de los niveles actuales. Sin embargo, si las reformas que se
lleven a cabo no son percibidas por los inversores come una solucion a large plazo, siho como un intento de solucion a medias
y pensando séle en el corto plazo, probablemente volveremos a ver tusbulencias en ios mercados, caidas de las bolsas y
tuertes incrementos de los diferenciales entre las deudas piblicas de los palses afectados y la deuda pablica alemana.

Uso de insfrumentos financieros por ef Fondo

Pada su aclividad, el use de instrumentos financieros por el Fondo (véanse Notas 4 y 5 de la Memoria} esta destinado a ia
consecucidn de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los riesgos de precio, ¢rédito, liguidez v
riesgo de flujos de caja de acuerdo a los fimites y coeficientes establecidos por ia normativa vigente (Texto Refundido de ia
Ley de Regulacién de los Planes y Fondes de Fensiones, aprobado por el Real Decreto Lagisiativo 1/2002, de 29 de
noviembre, Real Decreto 304/2004, de 20 de fabrera por el que se sprueba el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones y
posteriores modificaciones), asi como a ia politica de inversién establecida en la dectaracion comprensiva elaborada por el
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Organo de Control del Fondo, conta participacion de la entidad gestora.
Derechos inherentes a los valores integrados en et Fondo

La entidad gestora, con areglo a su caracter de aceionista no activista, suele delegar los derechos de volo inherentes a los
valores integrados en ias carteras de inversiones financieras de ios Fondos de Pensiones que gestiona & favor del Conseje de
Administracion de ia socledad emisora de fos mismos. No obstante, la entidad gestora puede votar en contra de las
propuestas del Consejo de Administracion en los siguientes casos:

- cuando considere que dichas propuestas pudieran generar un perjuicio a los participes de los Fondos de Penslones
gue sean accionistas de ia sociedad emisora.

- cuando, explicitamente, asf 1o solicite el Organo de Control del Fondo.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2014

Nada que resefiar distinto de to comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrolio

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarsollo.
Adguisicién de acciones propias

No aplicable.



Diligencia gue levanta el Secretario no Consgjero del Consejo de Administracion de Aviva Vida y
Fensiones, 5.A., de Seguros y Reaseguros, D. Alfonso Bujanda Castillo, para hacer constar que todos ios
miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente
documento, gue se compone de 32 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la
numeracién 0K7736129 a OK7736160, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y
ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto, estado de flujos de efectivo e informe de gestion,
correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2011 de Plusfondo Dos, Fonde de Pensiones,
firmando todos y cada uno de los sefiores Consegjeros de la Sociedad cuyos nombres y apellidos constan
a confinuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 14 de marzo de 2012

El Secretaric no Consejero del Consejo de Administracion

Fdo.: D. Alfonso Bujanda Castilio

AN

¥
El Presidente del Consejo de Administracion

Fdo,: D, Guiltermo de la Dehesa Romero

Consejeros;
! 4
Fdo.: D. David Angulo Rubic {(Vicepresidente) Fdo.: D. Jaime ?3//%}31 Urquijo
E i;
. 5 L
Fdo.: D-1gnaciodzquiefido Saugar Fdo.: S.A.R. D? Pilar de Borbon vy

Borbén, Duquesa de Badajoz
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" Patrick Dixneuf



