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ATTEST

Orense, 81 - 7* PL.
28020 MADRID

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de )
FONDO DE PENSIONES DE LA ADMINISTRACION
GENERAL DEL ESTADO (A.G.E.), FONDO DE PENSIONES

1. Hemos auditado las cuentas anuales de FONDO DE PENSIONES DE LA ADMINISTRACION
GENERAL DEL ESTADO (A.G.E.), FONDO DE PENSIONES, que comprenden el balance al 31 de
diciembre de 2010, la cuenta de pérdidas y ganancias, ¢l estado de cambios en el patrimonio neto, el
estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.
Los Administradores de la Entidad Gestora del Fondo (Gestidn de Previsién y Pensiones, Entidad
Gestora de Fondos de Pensiones, S.A.) son responsables de la formulacién de las cuentas anuales del
Fondo, de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la Entidad (que se
identifica en las Notas 1 y 2 de la memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas
cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de
la actividad de auditorfa de cuentas vigente en Espafia, que requiere el examen, mediante la realizacion
de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de si su
presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, estan de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion.

2. En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2010 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de FONDO DE
PENSIONES DE LA ADMINISTRACION GENERAL DEL ESTADO (A.G.E.), FONDO DE
PENSIONES al 31 de diciembre de 2010, asi como de los resultados de sus operaciones, y de sus flujos
de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco
normativo de informaci6n financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y
criterios contables contenidos en el mismo.

3. El informe de gestion adjunto del ejercicio 2010 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Entidad Gestora del Fondo consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la
evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales.
Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con
la de las cuentas anuales del ejercicio 2010. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del
informe de gestion con ¢l alcance mencionado en este mismo péarrafo y no incluye la revision de
informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

10 de marzo de 2011

AFTEST CONSULTING, S.L. - Reg. Merc. Vizcaya, Hoja BI-476 B, Folio 33, Tomo 3142, Sec. Genernl Socicdades. Inse. 1" C.1F. B-48431282
Damicilie Social: Henao, 18 -- 1°- 48009 BILBAO
INSCRITA EN EE REGISTRC OFICIAL DE AUDITORES DE CUENTAS (ROAC) CON EL n°. 50689
INSCRITA EN EL REGISTRO DE ECONOMISTAS AUDITORES (REA)
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FONDO DE PENSIONES DE LA ADMINISTRACION GENERAL DEL ESTADO,
FONDO DE PENSIONES

El Consejo de Administracion de GESTION DE PREVISION Y PENSIONES, ENTIDAD
GESTORA DE FONDOS DE PENSIONES, S.A. formula en el dia de hoy, las presentes
Cuentas Anuales y el Informe de Gestion de FONDO DE PENSIONES DE LA
ADMINISTRACION GENERAL DEL ESTADO, FONDO DE PENSIONES,
correspondientes al ejercicio 2010 en su condicién de Entidad Gestora de dicho Fondo de
Pensiones, en cumplimiento de lo establecido en el articulo 19.1.a) del Real Decreto Legislativo
1/2002, de 29 de noviembre, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Regulacién
de Planes y Fondos de Pensiones, a los efectos de su verificacion por los auditores y posterior
aprobacion por la Comision de Control del Fondo. Dichas cuentas anuales e informe de gestidn
estdn extendidas en 57 folios, de la clase 82, serie OK, nimeros 3534501 al 3534557 (ambos

inclusive)

En Madrid, a 9 de marzo de 2011

PRESIDENTE VICEPRESIDENTE

D. David Carrasco Pér

VOCALES:

D. Julio Sobremazas reno

[:NERAL DE TRABAJADORES CONFEDERACION SINDICAL DE
Representada por COMISIONES OBRERAS
D. Antonio Retamino Megias Representada por D. Carlos Bravo Ferndndez

D?. M? Paloiia Piqueras Herndndez D. Juan Alvarez Rodriguez
Secretario no consejero



S

-

DEL ESTADO_

0K3534501

GLASE 82

r

FONDO DE PENSIONES DE 1A ADMINISTRACION GENERAL
DEL ESTADO (A.G.E), FONDO DE PENSJONES

CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION

D ERCICIO 20140
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FONDOQ DE PENSIONES DE LA ADMINISTRACION GENERAL
DEL ESTADO (A.G.E.), Fondo de Pensiones

TADO DE CANMBIOS EN El. PATRIMONIG NETO DE LOS EJERCICI 010 Y 2009
(Euros}
Ejercicio Ejercicio
2010 2009
Seldo al inicio del ejercicio 451,184 488,17 333.166.446.85
Entradas del gjercicio-
Aportaciones-
Aportaciones del Promotor 56.690.891,49 77.168.342 13
Aportaciones de Participes 2.002,761,68 2.330.185,14
Aportaciones devueltas (a deducir) (110,26) -
Movilizaciones procedentes de otros
—— e —instrumentos.de.pravisidn.social- .. — .. — SN S N S
Procadentes de oiros planes de
pensiones 971.183,07 741.377 33
Procedentes de planes de previsidn
asegurados - 17.093,67
Beneficios del Fondo
imputados al Plarn (Nota 3) 935.008 86 47.905.079,28

Salidas del ejercicio-
Prestaciones, liquidez v movilizacién
dchos consolidados-
Prestaciones
Liguidez dchos consolid. por
enfermedad y desempleo

Movilizaciones a otros instrumentos
de prevision social-
A otros planes de pensicnes
A planes de previsidon asegurados

Gastos propios del Plan

Saldo al cierre del ejercicio

(12.825.591,50)

{15.701,30)

(633.192,44)
{20.119,23)

{88.279,13)

(9.739.955,44)

(2.296,05)

{397.340,70)
(4.300,60)

(153.44)

498.201.339 41

451.184 488,17

Las Notas 1 2 16 descritas en [a Memoria adjunta forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio nato
correspondiente al gjercicia anual terminado el 31 de diciembre de 2010.
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FONDO DE PENSIONES DE LA ADMINISTRACION GENERAL
DEL ESTABOQ {A.G.E.), Fondo de Pensiones

ESTADO DE FLUJOS DEEFECTIVO DELOS EJERCICIOS 2010 Y 2009

(Euros)
Ejercicio Ejercicio
2010 2009
FLUJOS BE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION: )

Resultado del ejercicio 935,008 86 47.905.079 28
Ajustes del resultado- 2.635394 94) (48.235.489,75)
Comisiones de la entidad gestora (4) 211.405 56 114117 11
Comisiones de la entidad depositaria (+) - .
Resultados por bajas y enajenacion de instrumentos financieros (+-) (197.553,00) (20.268.630£9)
Ingrasos financieros (-) {9.857 41183) (10.563.305 29)
Gastos financieros () - 114.414 B9
Diferencias de carnbio (-} - 159.908 10
Variacion del valor razonable de instrumentos financieros (++) 6.361.22206 (17.790.99361)
Otros irgresos y gastos (+) B646.942 25 -
Cambios en cuentas acobrary pagar 5.056.630,95 5.855.061,42
Deudores y otras cuentas a cobrar (+2) (9 (616603 62) 5.925.219,07
Acreedores y otras cuentas a pagar {+-) (122880,02) 70.157 B5)
Giros activos y pasivos (+5) 5.795. 11459 -
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion 9.857.411,83 8.749.627 49
Pagos de intereses () - -
Cobros de dividendos(+) 2.654,078,29 1.847.373 48
Cabros de intereses (4} 7.303.33354 6.802.254 0%
Otros pagos (cobros) (+-) - -
Flujos de efactivo de fas actividades de expbteciin 13.013.655 70 14,274,278 44
FLUJOS DE EFECTIO DE LAS ACTIMDADES DE INVERSION:
Pagos porinversiones (} 9.566.009.929,41 | 10.375.342.58150
inversiones inmobiliarias - -
instrumentos de patrimonio 82.096.686,13 43.911.430 p4
Valores representativos de deuda 9.333.645.816 28 | 10.279.041 23283
Depésitos bancarios - -
Derivados 152,267 427 70 £5.390.3i6 p3
Otras inversionas financieras - -
Cobros per desinversiones (4 9.582.283.533,14 | 10.333.843.828,54
Inversiones inmobiliarias - -
Instrumentos de patimanic 39,609,245 53 38.,860.848 22
Valores re presentativos de deuda 9.391.131.023 87 | 10.196.549.72033
Depdsitos bancarios - 31.323.057 38
Derivados {7 151.543 26254 67.110.202 51
Gtras inversiones financieras - .
Flujos de efectivo de fas actividades de inversion 14.273,604 03 {45.499.152 8E)
FLUJOS DE EFECTIVO POR OPERACIONES CON PARTICIPES:
Aportaciones, prestaciones, movilizaciones 46.170.121 51 7011111548
Aportaciones (4 58.693.542 81 79.426.537 27
Prastacionas () (12.841292 80) (8.742.251 49)
Movilizacicnes (+£) 3i7.871 40 356.828 70
Resultados progios del plan (98279,133 (153 44))
Gastos propios del plan () 88279,13) (153 44)
ingresos propios dal plan {+} - .
Otras entradas y salidas (+4) - —
Flujos de efectivo de las operaciones con participes 46.081.842 % 70.110.962 %
AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES 103, .6UD.
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio LK L Fir) T0.7eT.500 00

133.036 556,93 58.667 453 82

Efectivo o equivalentes al final del ejercicio

LasNotas1 a 16 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de fujos de efectivo
cotrespondiente of elercido enual terminado el 3% de dickembre de 2010,

(*) Los saldos de esasepigmfes han sido B

los (véese Nota 2 de Ja Memoria adiurta)
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DEL ESTADO (A.G.E.). FONDO DE PENSIONES

MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAT,

Q ET, 010

Naturaleza y Reseifa del Fondo

FONDO DE PENSIONES DE LA ADMINISTRACION GENERAL DEL ESTADO
(A.G.E.), FONDO DE PENSIONES se constituyd el 14 de febrero de 2003, por iniciativa de Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. como entidad promotora, como un pafrimonio cerrado con ¢l

inscrito, por resolucién de la Direccidn General de Seguros, el 29 de abril de 2003, en el Registro
de Fondos de Pensiones con ei niimero F-1031.

La gestion, administracion, representacién y custodia del Fondo estan encomendadas a
Gestion de Prevision y Pensiones, Entidad Gestora de Fondos de Pensiones, S.A. (en adelante, la
“Entidad Gestora del Fondo™) y 2 Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (en adelante la “Entidad
Depositaria del Fondo™), como entidades gestora y depositaria, respectivamente (véanse Notas 6 y
10).

El Fondo, de duracién indefinida y sin personalidad juridica propia, se encuentra sujeto a la
normativa especifica de los Fondos de Pensiones, recogida en el Real Decreto 304/2004, de 20 de
febrero, por el que se aprucba el “Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones™ que desarrolla el
Texto Refundido de la Ley de Regnlacidn de los Planes y Fondos de Pensiones, aprobado por el
Real Decrefo Legislativo 1/2002, de 29 de noviembre y modificada parcialmente por la Ley
11/2006, de 16 de mayo, y por la Ley 35/2006, de 28 de noviembre. Con fechas 1 de enero de 2008
y 3 de agosto de 2009 entraron en vigor los Reales Decretos 1.684/2007, de 14 de diciembre, y
1299/2009, de 31 de julio, por los que se modificé el Reglamento de planes y fondos de pensiones
aprobado por ¢l Real Decreto 304/2004, v el Reglamento sobre la instrumentacion de los
compromisos por pensiones de las empresas con los trabajadores y beneficiarios, aprobado por Real
Decreto 1.588/1999, de 15 de octubre.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, el iinico Plan adscrito al Fondo es el Plan de Pensipncs
de la Administracion General del Estado. Dicho plan es del Sistema de Empleo de Promocion
Conjunta y se encuadra en la modalidad de Sistema de Aportacion Definida.

exclusivoobjeto de darcumplitiento a [os Planes de Persiones queen élseintegren. El Fondofug™ " 7 7
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El Plan de pensiones de la Administracion General del Estado ha sido promovido por
Administracién General del Estado para que al mismo pueda adherirse el personal de servicio de
cada una de las Entidades promaotoras adheridas al Plan de Pensiones que refina las condiciones de
vinculacion al mismo. Al 31 de diciembre de 2010, las Entidades-promotoras adheridas al Plan de

Pensiones son las siguientes:

328330097 IM[NIS'I'ERIO DE ADMINISTRACIONES PUBLICAS

S$2821027F IM:IN[STERIO DE AGRICULTURA, PESCA Y ALIMENTACION

528010018

CASADE SU MAJESTAD EL REY

V84126143

IMINISTERIO DE DEFENSA

Q2801040C

IMINISTERIO DE FOMENTO

528136100

IMINTSTERIO DE JUSTICIA

Q785304 5F IMINISTERIO DE MEDIO AMBIENTE

S52811001C IMINIS'IERIO DE LAPRESIDENCIA

S2827001E lhm\lIS'IERIO DE SANIDAD Y CONSUMO

Q28010364 JCONSEJO DE SEGURIDAD NUCLEAR

Q28260006

AGEN CTA ESTATAL DE ADMINISTRACION TRIBUTARIA

S2819001E

STERIO DE TRABAJO Y ASUNTOS SOCIALES

Q2865002B JINSTITUTONACIONAL DE GESTION SANITARIAINSTITUCIONES SANITARIAS

823130014

IDIRECCION GENER AL DE LAS RELACIONES CON LA ADMINISTRACION DE JUSTICIA

Q28610018

IMUFACE

Q2811002A

INAP

Q28120018

AGENCIA ESPANOLA DE COOPERACTON INTERN ACIONAL (AECT)

Q282101 8E JENTIDAD ESTATAL DE SEGUROS AGRARIOS (ENESA)

Q28710111

AGENCIAPARA. EL ACEITE DE OLIVA

(2821023E JFONDO ESPANOL DE GARANTIA AGRARIA (FEGA)

Q2829010D IF.D REGUL.Y ORGAN.DEL MCDO D PRODUC.D LA PESCA Y CULTIVOS MARINOS {FROM)

Q28230011 INSTITUTO ESPANOL DE O CEANOGRAFIA (TEO) OPI

Q2818002D [CONSEJO SUPERIOR DE INVESTIGACIONES CIENTIFICAS -CSIC-

Q28200023

CENTR.C INVEST.ENERGETICAS MEDIOAMBIENTATES ¥ TECNOLOGICAS (CIEMAT)

(328200071

INSTITUTO GEOLOGICO ¥ MINERO DE ESPANA (IGME) OPI

8110014 IINSTITUTO DE ASTROFEISICA DE CANARIAS

Q3 E
Q282101 3F JINSTITUTO NACIONAL DE INVEST. Y TECN. AGRARIA Y ALTIMENTARIA (INLA)

2820005C IOPIC]NA ESPANOLA DE PATENTES Y MARCAS (OEPM)

Q2822003F I]NSTITUTO NACIONAL DE TECNICA AFROESPACTAL "ESTEBAN TERRADAS" (INTA)} OPI

Q2861003H INSTITUTO SOCIAL DE LAS FUERZAS ARMADAS (ISFAS)

Q2814008E

SERVICIO MILITAR DE CONSTRUCCIONES

283001 0A JGERENCIA INFRAESTRUCTURAS Y EQUIPAMIENTO DE LA DEFENSA

2830103D

INVIFAS

Q28150011

CANAL DE EXPERIENCIAS HIDR ODINAMICAS DE EL PARDO

{2801574A JCOMISION NACIONAL DE LA COMPETENCIA

Q2829013H INSTITUTO DE TURISMO DE ESPANA (TURESPANA)

7
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Q28260425

COMISIONADQ PARA EL MERCADO DE TABACOS

28260368

INSTITUTO DE CONTARILIDAD Y AUDITORIA DE CUENTAS

Q7855062A

I PARA REESTRUC.D LA MINERIA DEL CARRON Y DESARR. ALTERNATIVO B COMARCAS

Q2826039F

INSTITUTO NACIONAL DE ESTADISTICA (INE)

2828001D

CONSEJO SUPERICR. DE DEPORTES

Q28180105

GERENCTA DE INFRAESTRUCTURAS Y EQUIPAMIENTO DE EDUCACION Y CULTURA

Q2818024H

INSTTTUTO NACIONAL DELAS ARTES ESCENICAS Y DE LA MUSICA (INAEM)

Q2828017]

INSTITUTO OE LA CINEMATOGRAHA Y DELAS ARTES AUDIOVISUALES {(ICAA)

(2828018H

MUSEONACIONAL DEL PRADOQ

Q28280321

MUSEONACIONAL CENTRO DE ARTE REINA SOFIA

Q2828005E

BIBLIOTECA NACIONAL

Q281700BC

CENTRO DE ESTUDIOS Y EXPERIMENTACION DE OBRAS PUBLICAS (CEDEX)

Q28170241

CENTR.ONACIONAL DE INFORMACION GEOCGRAFICA

S2817035E

CENTRO ESPANOL DE METROLOGIA (CEM)

Q28260281

LOTERIAS Y APUESTAS DEL ESTADO (ONLAE)

Q2826003A

PARQUE MOVIL DEL ESTADO

-5 8260464

INSTITUTODE ESTUDIOS FISCALES - S

52816021F

SUBSECRETARIA DEL MINISTERIO DEL INTERIOR

32816015H

DIRECCION GENERAL DE LA POLICIA

8528301671

DIRECCION GENFRAL DE LA GUARDIA CIVIL

$2813060G

DIRECCTON GENER AL DE INSTTTUCICNES PENITENCIARTAS

Q2816003D

JEFATURA CENTRAL DE TRAFICO

(J2813006J]

TRABAJO PENITENCTARIO Y FORMACION PARA EL EMPLEO

Q2801011D

GER.D INFRAESTRUCTURAS Y EQUIPAMIENTO D LA SEGURIDAD DEL ESTADO (GIESE)

32826007C

ABOGACTA GENERAL DEL ESTADQ (SUBPROMOTOR MINISTERIO DE JUSTICIA)

023010 78C

MUTUALIDAD GENERAL JUDICIAL (MUGEJU)

Q28130020

CENTRO DE ESTUDIOS JURIDICOS DE LA ADMINISTRACION DE JUSTICIA

Q282102G

PARQUES NACIONALES

Q3017002A

MANCOMUNIDADDE LOS CANALES DEL TAIEILLA

Q4717001D

CONFEDER ACION HIDROGRAFICA DEL DUERQO

Q3017001H

CONFEDERACION HIDROGRAFICA DEL EERO

Q2917001F

CONFEDER ACTON HIDROGR AFICA DEL SUR DE ESPANA

Q4117001

CONFEDER ACTON HIDROGRAFICA DEL GUADALQUIVIR

Q0617001C

CONFEDERACION HIDROGRAFICA DEL GUADIANA

Q4617001E

CONFEDERACION HIDROGRAFICA DEL JUCAR

Q3017001C

CONFEDERACION HIDROGRAFICA DEL SEGURA

Q2817005H

CONFEDER ACION HIDROGR AFICA DEL TAJO

Q3317001

CONFEDERACION HIDROGRAFICA DEL CANTABRICO

Q28170138

PARQUE DEMAQUINARIA

(J2811001C

BOLETIN OFICIAL DEL ESTADO (BOE)

52811004G

CENTRO DE INVESTIGACIONES SOCIOLOGICAS {CIS)
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Q2811010D

CENTRO DEESTUDIOS POLITICOS Y CONSTITUCIONALES

Q2801255G

AGENCIA ESPANOLA DE SEGURIDAD ALIMENTARIA (AESA)

Q2827015E

INSTITUTODE SALUD CARLOSTIT OFI

Q28230098

INSTITUTONACIONAL DEE, CONSUMO

Q28270231

AGENCIA ESPANOLA DEL MEDICAMENTO

Q28690028

INSTITUTO NACTONAL DE GESTION SANITARIA

Q2861010C

REAL PATRONATO SOBRE DISCAPACIDAD

Q28780498

CONSEJO DE LA JUVENTUD DEESPANA

Q28280028

INSTITUTO DE LA JUVENTUD

Q23280168

INSTITUTOQ DE LA MUJER

Q2869056K

INSTITUTO SOCIAL DE LA MARINA. (JSM)

Q2827003A

TESORERIA GENFRAL DE LA SEGURIDAD SOCTAL (TGSS)

Q2827002C

INSTITUTO NACIONAL DE LA SEGURIDAD SOCIAL (INSS)

Q23270041

INSTTTUTO DE MAYORES Y SERVICIOS SOCIALES (IMSERSQ)

(2281 9009H

SERVICIO PUBLICO NACIONAL DE EMPLEO (INEM)

Q2869052G

INSTITUTO NACIONAL PE SEGURIDAD E HIGIENE ENEL TRABAJO

Q2819014H

FONDO DE GARANTIA SALARTAL (FOGASA)

52819°703F

JINTERVENCION GENERAL DE LA SEGURIDAD SOCIAL

28180228

UNIVERSIDAD INTERNACIONAL MENENDEZ PELAY O

S2811013H

JCONSEIO DE ESTADO

52801002C

CONSEJO DE ADMINISTRACION DEL PATRIMONIO NACIONAL

(2813014D

AGENCIA DE PROTECCION DEDATOS

Q78550581

GESTOR DE INFRAESTRUCTURAS FERROVIARTAS

Q2818016D

UNIVERSIDAD NACIONAL DE EDUCACION A DISTANCIA (UNED})

Q2876002C

INSTITUTO DE CREDITO OHCIAL (ICO)

028260047

FABRICA NACIONAL DEMONEDA Y TIMBRE - REAL CASADE LA MONEDA

0K3534509

Q2820010C

CENTRO PAR AEL DESARROLLO TECNOLOGICO INDUSTRIAL (CEDETT)

Q2820009E

INSTTTUTO PARA LA DIVERSIFICACION Y AHORRO DE LA ENERGIA

$2813013F

TRIBUNAL CONSTITUCIONAL

S2804008G

CONSEJO GENFRAL DEL PODER. JUDICIAL

S2826020GF

TRIBUNAL DE CUENTAS

Q2801335G

CENTRO NACIONAL DE TRASPLANTES Y MEDICINA REGENERATIVA

528260471

MINISTERIO DE ECONOMIA Y HACIENDA

8528180471

MINISTERIO DE EDUCACION Y CTENCIA

S2800101D

MINISTERTQ DEINDUSTRIA, TURISMO Y COMERCIO

S2800237F

IMINISTERIO DE CULTURA

S52817029H

MINISTERIO DE LA VIVIENDA

S2812001B

MINISTERLIO DE ASUNTOS EXTERIORES Y DE COOPERACION

CENTRO NACIONAL DE INTELIGENCIA {CNI)

S2830164F

FONDO DE EXPLOTACION DE LOS SERVICIOS DE CRIA CABALLAR Y REMONTA
028120071 JINSTTTUTO CERVANTES
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Q2891001F |INSTITUTQ ESPANOL DE COMERCIO EXTERIOR (ICEX)

Q2869095F |CONSEJO ECONOMICO Y SOCIAL

(28739993

SEPES ENTIDAD PUBLICA EMPRESARIAL DE SUELO

Q2891005G

COMISION NACIONAL DEL, MERCADO DE VALORES (CNMV)

Q2367021D |

SOCIEDAD DE SALVAMENTQ Y SEGURIDAD MARTTIMA (SASEMAR)

53526012D

CONSORCIODE LA ZCNA ESPECTAL DE CANARIAS

Q281 26D

CCOMISION DEL MERCADQ DE LAS TELECOMUNICACTONES

028200158 |

SOCIEDAD ESTATAL DE PARTICIPACIONES INDUSTRIALES (SEPT)

02801566G |

ORGANISMO AUTONOMO PROGRAMAS FDUCATIVOS EUROPEOS

Q280151CF

AGESTATAL D EVALUACION D LAS POLITICA PUBLICAS Y LA CALIDAD D LOS SERVICTOS

Q2801807E |

COMISION NACIONAL DEL SECTCOR POSTAL

O7855045F |

IMINISTERIO DE MEDIO AMBIENTE, MEDIO RURAL Y MARINO

§2800538B IMINISTERIC DE CIENCIA E INNOVACION

S2800560A

MINISTERIO DEIGUALDAD

S2800578C

AGENCIA ESTATAL ANTIDOPAJE

03200109A

CONFEDERACTON HIDROGR AFICA DEL MINO-SIL

528016684

AGENCIA ESTATAL DE METEOROLOGIA

AT78290269

AXIS PARTICIPACIONES EMPRESARIALES SGECR

Q2801615B

AGENCIA ESTATAL DE SEGURIDAD AEREA

828330097

MINISTERIO DE POLITICA TERRITORIAL

$82300651H

ADMINISTRACION PERIFERICA DEL ESTADO

Q28018247

INSTITUTO DE VIVIENDA,INFRAESTRUCTURA. Y EQUIPAMIENTO DE LA DEFENSA

G79015251

FUNDACION COLECCION THYSSEN-BO

La titularidad de los recursos afectos al Fondo corresponde 2 los participes y beneficiarios

del Plan de Pensiones integrado en ¢l mismo.

Cumpli

legales

miento de normativa-

Al 31 de diciembre de 2010, los Fondos de Pensiones se encentraban sujetos a normas
que establecen una serie de coeficientes normativos y cuyo control se realiza por la Entidad

Gestora, entre otros, con los siguientes limites:

a) Obligacién de invertir, al menos, el 70% de su activo en activos financieros
contratados en mercados regulados, en instrumentos derivados negociados en
mercados organizados, en depdsitos bancarios, en créditos con garantfa hipotecaria,
en inmuebles y en instituciones de inversidn colectiva inmobiliarias. También se
podran incluir en ¢l referido porcentaje las acciones y participaciones de
instituciones de inversidn colectiva sometidas a la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
de instituciones de inversidn colectiva o a la Directiva 85/611/CEE del Consgjo, de
20 de diciembre de 1985, siempre que, tratindose de fondos de inversidn, sus

10
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- participaciones o bien tengan la consideracién de valores cotizados o bien estén

admitidas & negociacién en mercados regulados; y, tratindose de sociedades de
inversién, sus acciones sean susceptibles de trafico generalizado ¢ impersonal y
estén admitidas a negociacién en mercados regulados. No se incluiran en el citado
porcentaje las acciones y participaciones de instituciones de inversidn colectiva de
inversién libre y de instituciones de inversién colectiva de instituciones de
inversién colectiva de inversion libre sometidas a la Ley 35/2003 de 4 de
noviembre, de instituciones de inversién colectiva, y su normativa de desarrollc.

Obligacién de que la inversion en titulos emitidos por una misma entidad 110 podra
exceder del 5% del activo del fondo (10% por cada entidad emisora, siempre que el
fondo no invierta mas del 40% del activo en entidades en las que se supere el citado

3%).

El Fondo podrd invertir en varias empresas de un mismo grupo no pudiendo
superar la inversién total en el grupo el 10% del activo del Fondo.

Ningiin Fondo de Pensiones podré tener invertido més del 2 por ciento de su activo
en valores o instrumentos financieros no admitidos a cotizacidén en mercados
regulados o en valores o instrumentos financieros que, estando admitidos a
negociacién en mercados regulados no sean susceptibles de trafico generalizado ¢
impersonal, cuando estén emitidos o avalados por una misma entidad. El limite
anterior serd del 4 por ciento para los citados valores o instrumentos financieros

cuando estén emitidos o avalados por entidades pertenecientes a un mismo grapo.

La inversidn en acciones o participaciones emitidas por una tinica IIC de caracter
financiero de las previstas en las letras a) y b) del articulo 70.3 del Reglamento de
Planes v Fondos de Pensiones no podrd superar el 20% del activo del Fondo,
siempre que, tratdndose de fondos de inversidn, sus participaciones o bien tengan la
consideracion de valores cotizados o bien estén admitidas a negociacion en
mercados regulados; y, tratdndose de sociedades de inversion, sus acciones sean
susceptibles de trifico generalizado e nnpersonal y estén admitidos a negociacién
en mercados regulados.

La inversidn en una sola institucidn de inversién colectiva de las previstas en las
letras 2) ¥ b) del mencionado articulo 703 cuando no cumplan los requisitos
previstos en el parrafo anterior, o de las previstas en 1a letra d) del mismo articulo
70.3, o en una sola institucidn de inversidn colectiva de inversion libre o institucién
de inversidn colectiva de instituciones de inversién colectiva de inversidn libre no
podri superar €l 5% del activa del Fondo de Pensiones.

Los limites previstos en este apartado para la inversién en una misma institucién de
inversidn colectiva serdn, asimismo, aplicables para la inversion del Fondo en
varias instituciones de inversidn colectiva cuando estas estén gestionadas por una

11
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misma Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva o por varias
pertenecientes al mismo grupo.

La inversidn en acciones o participaciones emitidas por sociedades o fondos de
capital-riesgo autorizados a operar ¢n Espafia conforme a la Ley 25/2005, de 24 de
noviembre, o podré superar el 20% del activo del Fondo.

Los instrumentos derivados estardn sometidos a los limites a la inversién en valores
cotizados y no cotizados descritos anteriormente por el riesgo de mercado asociado
a la evolucién del subyacente, salvo que éste 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 no megociados en mercados regulados estarin
sometidos al limite a la inversién en valores no cotizados, establecido en el punto
c), por el riesgo de contraparte asociado 2 la posicidn.

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

La inversién en los valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por una
misma entidad, las posiciones frente a ella en instrumentos derivados y los
depésitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podré superar el 20% del activo
del Fondo. El citado limite también serd aplicable a varias entidades que formen

parte de un mismo grupo.

Los Fondos de Pensiones no podrén invertir mas del 5% de su activo en valores o
instrumentos financieros emitidos por entidades del grupo al que pertenezca el
promotor o promotores de los planes de empleo en €l integrados.

La inversidn en valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por una
misma entidad no podré exceder del 5%, en valor nominal, del total de los valores e
instrumentos financieros en circulacién de aquella, a excepcidn de acciones y
participaciones de Instituciones de Inversién Colectiva de las previstas en las letras
a} v b) del articulo 70.3 del Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones y de
entidades de Capital-Riesgo autorizadas a operar en Espafia conforme a la Ley
25/2005, de 24 de noviembre, que no podra superar el 20%.

Los limites anteriores no serdn de aplicacién a los valores o instrumentos financieros

ernitidos o avalados por el Estado o sus organismos auténomos, por las comunidades auténomas,
corporaciones locales o por administraciones publicas equivalentes de Estados pertenecientes a la

12
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OCDE, o por las instituciones u organismos intemacionales de los que Espaffa sea miembro y por
aquellos otros que asf resulte de compromisos internacionales que Espafia pueda asumir, sicmpre
que la inversién en valores de una misma emisién no supere el 10% del saldo nominal de esta.

D

k)

)

La inversién en inmuebles, créditos hipotecarios, derechos reales inmobiliarios,
acciones y participaciones en instituciones de inversién colectiva inmobiliaria y ¢n
aquellas participaciones en ¢l capital social de sociedades que tengan como objeto
social exclusivo la tenencia y gestién de inmuebles y cuyos valores no estén
admitidos a cotizacién en mercados regulados no podra exceder def 30% del activo

del Fondo.

La inversién en un inmueble, crédito hipotecario, derecho real inmobiliario ¢ en
acciones o participaciones del capital social de una sociedad o grupo de ellas que
tenga como objeto social exclusivo la tenencia y gestion de inmuebles y cuyos
valores no estén admitidos a cotizacién en mercados regnlados no podrd superar el
10% del activo del Fondo. Este limite serd aplicable, asi mismo, sobre aquellos
inmuebles, derechos reales inmobiliarios, créditos hipotecarios o sociedades lo
suficientemente proximos y de similar naturaleza que puedan considerarse como

una misma inversion.

La inversién en una sola institucién de inversién colectiva inmobiliaria podra Hegar
hasta el 20% del activo del Fondo. Este limite también sera aplicable para la
inversién del Fondo en varias instituciones de inversidn colectiva inmobiliarias
cuando estas estén gestionadas por una misma entidad gestora de instituciones de
inversién colectiva o por varias pertenecientes al mismo grupo.

A esta categorfa de activos no le resultard de aplicacién el limite conjunto a la
inversidn, establecido en la letra h) anterior.

El Fondo, en atencién a las necesidades y caracteristicas de los Planes de Pensiones
adscritos, establecerd un coeficiente de liquidez, segin las previsiones de
requerimientos de activos liquidos, contrastadas con las prestaciones. Tal exigencia
de liquidez debe mantenerse en depdsitos a la vista y en activos del mercado
monetario con vencimiento no superior & tres meses.

El sistema financiero y actuarial de los Planes de Pensiones debe ser revisado, al
menos cada tres afios, por actuarios y profesionales independientes. En los Planes
que conlleven la constitucién del margen de solvencia, la revision se realizaré
anualmente. En los Planes individuales y asociados de aportacién definida, la
revisién podré sustituirse por un informe econémico-financiero emitido por la
Entidad Gestora adicional a las cuentas anuales auditadas del Fondo.

Las comisiones devengadas por la Entidad Gestora y la retribucién de la Entidad
Depositaria no podrén resultar superiores al 2% y al 0,5%, respectivamente, de

13
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las cuentas de posicidn a las que deban imputarse, siendo aplicable el limite tanto
a cada Plan como a! Foando en su conjunto, ¢ individualmente a cada participe y
beneficiario. Cuando se ostente la titularidad de una cuenta de participacion en
otra Fondo de Pensiones, o s¢ invierta en Instituciones de Inversion Colectiva, el
limite anterior operard conjuntamente sobre las comisiones acumuladas a percibir
por las distintas gestoras y depositarias o instituciones.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, el Fondo cumplia con los requisitos establecidos por la
normativa que regula su actividad.

Bases de Presentacidn de las

Cuenias Anugles

Imagen fiel-

Las cuentas anuales del Fondo han sido obtenidas de sus registros contables y se presentan
de acuerdo con las disposiciones legales vigentes en materia contable para los Fondos de Pensiones,
y en particular, con los formatos establecidos en la Orden EHA/251/2009, de 6 de febrero, por la
que se aprueba el sistema de documentacién estadistico contable de las entidades gestoras de
fondos de pensiones, y con los criterios de registro y valoracidn establecidos en el R.D. 1514/2007
por ¢l que se aprucba el Nuevo Plan General de Contabilidad, con las interpretaciones realizadas
por la Direccién General de Seguros y Fondos de Pensiones y con el Reglamento de Planes y
Fondos de Pensiones, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacion
financiera, de los resultados del Fondo y de los fiujos de efectivo habidos durante el

correspondiente ejercicio.

Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la Entidad
Gestora del Fondo (a quien corresponde la gestién y administracion del mismo), se encuentran
pendientes de aprobacién por la Comisién de Control, estiméndose que serdn aprobadas sin ninguna

modificacion.

Principios contables y norimas de valoracién-

Para la claboracién de estas cuentas anuales se han seguido los principios contables y
normas de valoracién descritos en la Nota 4. No existe ningin principio contable o norma de
valoracién de carécter obligatorio que, siendo significativo su efecto, se haya dejado de aplicar en la
efaboracidn de dichas cuentas anuales.

14
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Los resultados y la determinacidn del patrimonio neto son sensibles a los principios y
politicas contables, criterios de valoracién y estimaciones seguidos por la Entidad Gestora del
Fondo para la elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones reatizadas
por la Entidad Gestora del Fondo para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Bésicamente, estas estimaciones se refieren, en su
caso, a la evaluacion de posibies pérdidas por deterioro de determinados activos y al valor
razonable de determinados instrumentos financieros. A pesar de que estas estimaciones se¢ han
realizado sobre 1a base de la mejor informacion disponible al cierre del ejercicio 2010, es posible
que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja)
en los proximos cjermcws lo que se realizaria, en su caso, de forma prospectlva, de acuerdo con la
normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualguiera que sea su polftica de inversidn, estin
sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversidn en valores (véase
Nota 13), lo que puede provocar que el valor liquidativo de la participacién fluchie tanto al alza

~ como a la baja.

: Comparacién de la informacion-

Las cifras del ejercicio 2009 que se presentan a efectos comparativos, incorporan
determinadas reclasificaciones contables para una mejor presentacién y comparacién de los saldos,
no habiéndose alterado con elle ni ¢l patrimonio del Fondo al 31 de diciembre de 2009 ni los
resultados del ejercicio anual terminado con dicha fecha. Concretamente, los “Depésitos de
garantias”, cuya cuantia ascendia a 9.377.603,89 euros y se encontraban contabilizados en el
epigrafe “Deudores varios” del balance, han sido reclasificados al epigrafe “Inversiones
financieras” - Depésitos y fianzas constituidos”. Asimismo, la informacién contenida en esta
memoria relativa al ejercicio 2009 se presenta, exclusivamente, a efectos comparativos con la
informacidn relativa al ejercicio 2010.

Agrupacion de partidas-

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de
cambios en el patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada
para facilitar su comprension, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido la
informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

15
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Cambios en criterios contables-

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

Correccién de errores-

En la elaboracidn de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningin error
significativo que haya supuesto la reexpresién de los importes inciuidos en las cuentas anuales del

ejercicia 2009.

1mputacion del Resultad

- Decgenerdo con lo-establecido-en las normas-de -funcionamiento-del -Fondo, ¢l sistema- -~ - - - -~

financiero actuarial que adopia €l Fondo para la valoracién del plan de pensiones integrado en el

mismo, ¢s el de capitalizacién financiera individual (Nota 8). Los resultados obtenidos en ¢l
gjercicio no son, en ninglin caso, abjeto de distribucién, sino que se presentan en el balance al 31 de

diciembre de 2010 adjunto, incluidos en la cuenta de posicion del Plan adscrito.

N Je Revistro v Valoradis

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2010 se
han aplicado los siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion:

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

I. Clasificacion de los actives financieros

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

- Tesorerfa: se compone, en su caso, de los saldos destinados a dar cumplimiento al
cocficiente de liquidez, ya sean mantenidos en el depositario, cuando este sea una
entidad de crédito, o, en caso contrario, en la entidad de crédito designada por el

16
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Fondo. Asimismo, se incluye, en su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que
el Fondo mantenga en una institucién financiera para poder desarrollar su actividad,
los activos del mercado monetario v, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en
concepto de garantias aportadas.

- Inversiones financieras. se compone de los siguientes epigrafes que se clasifican a
efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias”. Los cambios que se produzcan en estos activos como
consecuencia de su valoracién posterior, de acuerdo a lo descrito en el apartado 4.b.,
se registran, segin su signo, en los epigrafes “Revalorizacién de inversiones
financieras” o “Minusvalias de inversiones financieras (a deducir)” del activo del
balance:

» Instrumentos de patrimonig: 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
representativos de deuda, asi como los productos estructurados de renta fija.

. i . recoge, en su caso, la
periodificacién de los intereses activos, tanto implicitos como explicitos, de
valores representativos de deuda y activos del mercado monetario.

+ Créditos hipotecarios recoge, en su caso, los créditos adquiridos por el
Fondo a terceros, con garantia real y concedidos para la adquisicin de
inmuebles que, en todo caso, cumplan los requisitos establecidos en el
Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones.

« 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 disposicién
transitoria cuarta de dicho Real Decreto, mantienen su vigencia en los términos

pactados hasta su extincidn.

* Oftros créditos. Tecogerd, entre otros conceptos, los créditos por dividendos
pendientes de cobro.

» Intereses de créditos. recoge, €n su caso, la periodificacién de los intereses
activos de préstamos y créditos concedidos a participes y/o a terceros.
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*  Depdsitos constituidos: se registran, en su caso, los importes

aportados por ¢l Fondo en garantia del cumplimiento de una obligacién, incluidas
las garant{as depositadas en los mercados correspondientes para realizar
operaciones en los mismos.

. 55t ] ssife: depdsitos que ¢l Fondo
mantiene en entidades de crédito, incluidos en su caso los eurodepdsitos, a
excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”

«  Derivados: incluye, entre otros, las primas pagadas o cobradas en operaciones
con opciones, asi como, con caricter general, las variaciones en el valor
razonable de los instrumentos financieros derivados tales como warrants y
opciones compradas, futuros, forwards, compraventas a plazo, cobros o pagos
asociados a los contratos de permuta financiera, etc.

» Otras inversiones financiergs: recoge, en su caso, los importes

correspondientes a otras operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

- Deudores, recoge, en su caso, el total de derechos de crédito y cuentas deudoras que
por cnalquier concepto diferente a los anteriores ostente €l Fondo frente a terceros. La
totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Préstamos y
partidas a cobrar™. En este epigrafe se integran:

* Deudores varios recoge, en su caso, los importes correspondientes a otras
cuentas deudoras no recogidas en otros epigrafes, incluidas las ventas de valores
al contado ¢l dia de su contratacién que se cancelan en la fecha de hquldacmn y
fas diferencias netas resultantes de la valoracidn de las posiciones en operaciones
de compraventa a plazo de moneda extranjera y de compravenia de valores
representativos de deuda hasta la fecha de su liquidacion.

- Administraciones Publicas: recoge, en su caso, saldos deudores con la
Administracién Piblica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes
de devolucidn del Impuesto sobre Sociedades de ejercicios anteriores.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracién en los
siguientes epigrafes del balance:

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

*  Acreedores por movilizacidn: recoge, en su caso, el importe pendiente de

transferir de los derechos consolidados que han sido movilizados por los
18
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participes del Plan de Pensiones 2 ofro instrumento de prevision social ‘o bien ¢l
importe pendiente de transferir de la cuenta de posicion que ha sido trasladada
del Fondo a otro Fondo de Pensiones.

*  Acreedores por devolucién de exceso de aportaciones: recoge, €n su caso, el
exceso de las aportaciones anuales de un participe, directas o imputadas, que
superen el limite méximo legalmente establecido.

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

Entidad gestora: recoge el importe pendiente de pago por comisidn de
gestion.
* Entidad deposttaria; recoge ¢l imporle pendiente de pago por comisién de
depdsito.

Acreedores por servicios profesionales: recoge, en su caso, los importes
pendientes de pago por servicios prestados al Fondo, incluidos los de auditoria y

notariales.

*  Deudas con entidades de crédito; recoge, en su caso, las deudas contraidas
con entidades de crédito.

*  Administraciones pitblicas: recoge, en su caso, las retenciones practicadas a
beneficiarios por prestaciones pagadas y a profesionales por servicios prestados,
pendientes de liquidar al cierre del ejercicio.

* Fianzas y depositos vecibidos: se registran, en su caso, los importes recibidos
por ¢l Fondo en garantia del cumplimiento de una obligacién.

 Otras deudas: refleja, entre otros conceptos, las cantidades pendientes de
liquidacién por compra de valores.
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Reconocimiento y valoracior de los activos y pasivos financieros-

i Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar™, se
valoran iniciaimente por su “valor razonable”, que, salvo evidencia en contrario, sera el
precio de la transaccién, que equivaldri al valor razonable de la contraprestacidn
entregada excluidos los costes de transaccién que le sean directamente atribuibles.

Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizindose los
intereses devengados en el epigrafe “Ingresos propios del Fondo-Ingresos de inversiones
financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un plazo de
tiempo inferior a un affo, se valoran a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no
actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a
valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su
“yalor razonable”. Este “valor razonable” sers, salvo evidencia en contrario, €l precio de
la transaccién entregado, excluidos los costes de transaccién explicitos directamente
atribuibles a la operacién. De esta valoracién inicial se excluirin los intereses por
aplazamiento de pago, que s¢ entenderi que se devengan aun cuando no figuren
expresamente en el contrato y en cuyo caso, se considerard como tipo de interés ¢l de

mercado.

Los intereses explicitos devengados desde la dltima liquidacién y no vencidos (cupon
corrido), se registran en el epigrafe “Inversiones financieras-Intereses de valores
representativos de deuda” del activo del balance. El importe de los derechos preferentes
de suscripcién y similares que, en su caso, se hubieran adquirido, forman parte de la
valoracién inicial.

Posteriormente, los activos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que se produzean en
¢l valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado
4 g iii), con cargo y abono a los epigrafes “Minusvalias de inversiones financieras (a
deducir)” y “Revalorizacién de inversiones financieras”, respectivamente, del activo del

balance adjunto.

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

20



0 [ T A 0 O I D O

o

-

NS 6 A I

WS U [

S0 T 0 [ A B 0 B

W D [

L

GLASE 82
THBE e e

0K3534521

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que
resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato
habil anterior, o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre.

La valoracidn de los activos integrantes de la cartera se realiza en el mercado mds
representativo por volimenes de negociacion. Si la cotizacién estuviera suspendida se
tomara el ultimo cambio fijado u otro precio si constara de mode fehaciente.

- Valores represemtativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de

cotizacién en un mercado activo y siempre v cuando éste se obtenga de forma
consistente.

Cuando no estén disponibles precios de cotizacidn, el valor razonable se corresponderd
con el precio de la transaccidn mads reciente, siempre que no haya habido un cambio
significativo en las circunstancias econdmicas desde ¢l momento de la transaccidn. En
ese caso, el valor razonable refiejard ese cambio en las condiciones utilizando como
referencia precios o tipos de interés y primas de riesgos actuales de instrumentos
similares. En ¢l caso de que el precio de la liltima transaccién represente una transaccion
forzada o liquidacion involuntaria, el precio serd ajustado.

En caso de no existencia de mercado activo, se aplicardn técnicas de valoracién (precios
suministrados por intermediarios, emisores o difusores de informacién, transacciones
recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente ¢l mismo, modelos de descuento de flujos y
valoracidn de apciones, en su caso) que sean de general aceptacidn y que utilicen en la
medida de lo posible datos observables de mercado (en particular, la situacién de tipos de
interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores no_admitidos aiin_ag cotizacion: su valor razonable se estima mediante los

cambios que resultan de cotizaciones de valores similares de la misma entidad
procedentes de emisiones anteriores, teniendo en cuenta las diferencias, si la hubiese, en
sus derechos econdmicos.

- Valores Representativos de Deudn no cotizados: su valor razonable es ¢l precio que

iguala el rendimiento interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes e¢n
cada momento de la deuda piblica, incrementado en una prima o margen determinada en
el momento de 1a adquisicién de los valores.

- Instrivmentos de Patrimonio no cotizados: s valor razonable se calcula tomando cotmo

referencia el valor tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el
patrimonio contable ajustado de la entidad o del grupo consolidado, corregido en el
importe de las plusvalias o minusvalias tdcitas, netas de impuestos, que subsistan en el
momento de la valoracién.
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- Depg¢sitos en enfidades de crédito y_adquisiciones itemporales de activos. -su valor

razonable s¢ calcula de acuerdo al precio que iguale la tasa intema de rentabilidad de la
inversién a los tipos de mercado vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras
consideraciones, como las condiciones de cancelacién anticipada o de riesgo de crédito

de 1z entidad.

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversion colectiva: su valor

razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. En el caso de que para el dia de
referencia no se calcule un valor liquidativo, bien por tratarse de un dia inhabil respecto a
Ia publicacién del valor liquidativo del Fondo, bien por ser distinta lz periodicidad de
cilculo del valor liquidativo, se utilizara el Gltimo valor liquidativo disponible.

En el caso de que se encuentren admitidas & negociacién en un mercado o sistema
multilateral de negociacién, se valorardn a su valor de cotizacién del dia de referencia,
siempre y cuando éste sea representativo. Esta representatividad se valorard atendiendo a
Ia valoracién diaria de la institucion y 2 la fijacién del valor de cotizacion de acuerdo con
las operaciones de compraventa realizadas por terceros.

- Instrumentos financieros devivados: su valor razonable es el valor de mercado,

considerando como tal €l que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de
referencia. En caso de que no exista un mercado suficientemente liquido, o se trate de

instrumentos derivados no negociados en mercado regulados o sistemas multilaterales de
negociacion, se valorarin mediante la aplicacion de métodos o modelos de valoracidn

adecuados y reconocidos.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieres

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a
pagar®, se valoran inicialmente por su “valor razonable” que, salvo evidencia en
contrario, serd el precio de la transaccidn, que equivaldra al valor razonable de la
contraprestacidn recibida. Con posterioridad, dichos pasivos se valoran de acuerdo con

su coste amortizado.

iti. Técnicas de valoracion

La principal téenica de valoracidn aplicada por la Entidad Gestora del Fondo en la
valoracidn de los instrumentos financieros valorados a valor razonable ¢s la
correspondiente a la utilizacidn de cotizaciones publicadas en mercados activos. Esta
técnica de valoracién se utiliza fundamentalmente para valores representativos de deuda
pablica y privada, instrumentos de patrimonio y derivados, en su caso.

En los casos donde no puedan observarse datos basados en parimetros de mercado, la
Entidad Gestora del Fondo realiza su mejor estimacidn del precio que el mercado fijaria,
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utilizando para ello sus propios modelos intemos. Para realizar estz estimacion, se
utilizan diversas técnicas, incluyendo la extrapolacién de datos observables del mercado.
La mejor evidencia del valor razonable de un instrumento financiero en ¢l momento
inicial es el precio de la transaccién, salvo que el valor de dicho instrumento pueda ser
obtenido de otras transacciones realizadas en el mercado con el mismo o similar
instrumento, o valorarse usando una técnica de valoracién donde las variables utilizadas
incluyan sélo datos observables en el mercado, principalmente los tipos de interds. Para
estos casos, que se producen fundamentalmente en determinados valores representativos
de deuda privada o depdsitos en entidades de crédito, en su caso, la principal téenica
usada por el modelo intemo de la Entidad Gestora para determinar el valor razonable es
el método del “valor presente”, por el que los flujos de caja futuros esperados se
descuentan empleando las curvas de tipos de interés de las correspondientes divisas.
Generalmente, las curvas de tipos son datos observables en los mercados. Para la
determinacién del wvalor razonable de los derivados cuando no hay cotizaciones
publicadas en mercados activos, la Entidad Gestora del Fondo utiliza valoraciones
proporcionadas por las contrapartes del instrumento derivado, que son periédicamente
objeto de contraste mediante contravaloracién, utilizando distintas técnicas como ¢l
modelo de “Black— Scholes” o similar, que de la misma manera emplea inputs
observables de mercado para obtener datos como bid-offer spreads, tipos de cambio o

volatilidad.

Por tanto, el valor razonable de los instrumentos financieros que se deriva de los modelos
internos anteriormente descritos tiene en cuenta, entre otros, los términos de los contratos
y los datos observables de mercado tales como tipos de interés, riesgo de crédito o tipos
de cambio. En este sentido, los modelos de valoracién no- incorporan subjetividad
significativa, al poder ser gjustadas dichas metodologias mediante el calculo intemo del
valor razonable y compararlo posteriormente con ¢l precio negociado activamente.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros-

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

que se transfieren:

1.  Sedard de baja un activo financiero o parte del mismo, cuando expiren o se hayan
cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero,
siendo necesario que se hayan transferido de manera sustancial los riesgos y
beneficios inherentes a su propiedad. En todo caso se darin de baja entre otros:

a) Los activos financieros vendidos en firme o incondicionalmente.

23



o3

—J

" TIMBRE |

0K3534524

DEL ESTADO

0 O U003 53 09 oW

O oG o0

4

{0 R S N B G

GLASE 87

b) Las ventas de activos financieros con pacto de recompra por-su valor
razonable en la fecha de recompra.

¢) Los activos en los que concurra un deterioro notorio € irrecuperable de
su inversidn, con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando €l activo financiero se dé de baja de acuerdo a las letras a) y b) anteriores,
la diferencia entre la contraprestacidn recibida bruta de los costes de transaccion
atribuibles, considerando cualquier nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo
asumido, y ¢l valor en libros del activo financiero, determinaré la ganancia o la
pérdida surgida al dar de baja dicho activo, y formard parte del resultado det
gjercicio, en ¢l que esta se produce.

No se dara de baja un activo financiero o parte del mismo, cuando se retengan
sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad. En todo caso no
se dardan de baja entre otros:

a) Las ventas de activos financieros con pacto de recompra 4 un precio fijo
o al precio de venta mas un interés.

b) Los activos financieros prestados en el marco de un préstamo de valores
en los que el prestatario tenga la obligacién de devolver los mismos
activos, otros sustancialmente iguales, u ofros similares que tengan
idéntico valor razonable.

¢} Los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, 2 menos que se incumplan los términos del contrato y se
pierda ¢l derecho a recuperar los activos en garantia, en cuyo caso se
dardn de baja.

En los casos 1) y b) se reconocera, en su caso, un pasive financiero, por un importe
igual a la contraprestacién recibida, que se valorard posteriormente a su coste
amortizado.

Si se transfieren y no se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios
asociados al activo financiero transferido, este se dard de baja cuando no se¢
hubiese retenido el control del mismo.

L 4

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 ftransferido
sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan implicitos. Similarmente,
los pasivos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido las
obligaciones que generan o cuando se adquieren.
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Contabilizacién de operaciones-

L Compraventa de valoyes ol contado

Se contabilizan el dfa de su ejecucion. Como dia de Ia ejecucion se entiende, en general,
el dia de contratacion para los instrumentos derivados y los instrumentos de patrimonio,
y como ¢l dia de 1a liquidacién para los valores de deuda y para las operaciones en ¢l
mercado de divisa.

No obstante, en el caso de compraventz de instituciones de inversién colectiva, se
entiende como dia de ejecucidn el de confirmacidén de la operacidn, aunque se
desconozea el niimero de participaciones o acciones 2 asignar. La operacion no se valora
hasta que no se adjudican éstas. Los importes entregados antes de la fecha de ¢jecucion
se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores — Deudores varios™ del balance.

Las compras se adeudan en el epigrafe “Inversiones financieras™ del activo del balance, y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Resultados por
enajenacién de inversiones - Resultados por enajenacién de inversiones financieras” de
l2 cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

fi. Compraventa de valores a plago

En el epigrafe “Resultados de enajenacion de inversiones- Resultados por enajenacidn de
inversiones financieras”. Se registran las diferencias que resultan como consecuencia de
los cambios en €l valor razonable de estos contratos. La contrapartida de estas cuentas se
registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera del balance, hasta la fecha de su
liquidacidn.

iti, Adquisicion temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se
registran por el importe efectivo desembolsado, en el epigrafe “Inversiones financieras -
Valores representativos de deuda” de la cartera del balance, independientemente de
cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos,
se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe *“Variacion del
valor razonable de instrumentos financieros — Variacién del valor de inversiones

financieras™.
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iv. Activos del Mercado Monetario

Los depésitos bancarios, adquisiciones temporales de activos y valores representativos de
deuda, con un plazo de vencimiento inferior a tres meses desde la fecha de adquisicion,
se registran en el epigrafe “Tesoreria- Activos del mercado monetario” del activo del

balance adjunto.

v. Contratos de futuros, opcionesy warranis

El efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados correspondientes para
poder realizar operaciones en los mismos tiene la consideracion contable de depdsito
cedido, registrdndose en el epigrafe “Inversiones financieras — Depdsitos y fianzas
constituidos™ del activo del balance. En este epigrafe se registrard cualquier ofro
movimienta de efectivo habido en el depdsito de garantia.

Las primas por opciones y warrants comprados; y las primas por opciones emitidas y
warrants vendidos, se reflejan, en su caso, en ¢l epigrafe “Derivados” de la cartera del
balance, en su caso, en la fecha de ejecucidn de la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia del cambio de valor de los contratos se
reflejardn en la cuenta de pérdidas y ganancias, en el epigrafe “Resultado de enajenacion
de inversiones — Resultados por enajenacion de inversiones financieras” utilizande como
contrapartida el epigrafe “Inversiones financieras - Derivados”, de la cartera del balance.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcidn es gjercida, su valor se incorpora a
la valoracién inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando

excluidas las operaciones que se liquidan por diferencias.

Perindificaciones (active y pasivo)-

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos ¢ ingresos liquidados
por anticipado que se devengardn en ¢l siguiente ejercicio. No incluye los intereses
devengados de cartera, que se recogen en ¢l epigrafe “Inversiones financieras— Intereses
de valores representativos de deuda” del balance.

Fondos Proplos-

. Valor patyimonial del Fondo

El valor patrimonial del Fondo, de acuerdo con sus estatutos, se obtiene de deducir a la
suma de todos sus activos, valorados con sujecion a la normativa vigente, los gastos ¥
saldos exigibles a favor de terceros.
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#t. Derechos consolidados

Constituyen derechos consolidados de un participe los derechos econémicos derivados
de las aportaciones v traspasos a su favor realizados, y del régimen financiero actuarial

de capitalizacion individual que aplica el Fondo.

iii. Determinacion de las cuentas de posicion
de los Planes de Pensiones

El Plan de Pensiones integrado en ¢l Fondo mantiene una cuenta de posicidn en el Fondo,
que representa su participacién econdmica en el mismo (véase Nota 8).

En esta cuenta de posicién se integran las aportaciones de fos promotores y de los
participes asl como los traspasos recibidos, deducidos los traspasos a otros fondos y las
prestaciones desembolsadas, los resultados imputados del Fondo, que incluyen las
diferencias de valoracidn de activos y los gastos especificos del propio Plan.

Los pagos de las prestaciones previstas en el Plan se atienden con cargo a su cuenta de
posicidn. :

La cuenta de posicidn del Plan de Pensiones integrado en el Fondo, se determina en base
a las unidades de cuenta o participaciones asignadas al Plan. El valor de la unidad de
cuenta se calcula diariamente como resultade de dividir €l patrimonie del Fondo entre ¢l
ntimero de unidades de cuenta existentes a la fecha de su determinacion, una vez
considerados los movimientos del Plan de Pensiones que dan lugar a entradas o salidas

de recursos.

Reconocimiento de ingresos y gastos-

Seguidamente se resumen los criterios mis significativos utilizados, en su caso, por ¢l
Fondo, para ¢l reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses y dividendos de activos financieros devengades con posterioridad ai
momento de la adquisicién se reconocen como ingresos en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los intereses se reconocen utilizando el método del tipo de interés efectivo y
los dividendos en ¢l momento en que nace el derecho a percibirlos por el Fondo.

La periodificacién de los intereses provenientes de la cartera de activos financieros se
efecttia, cualquiera que sea su clase, mediante adendo en el epigrafe “Inversiones
financieras — Intereses de valores representativos de deuda” y abono simultineo ai
epigrafe “Ingresos propios del fondo - Ingresos de inversiones financieras” de la cuenta
de pérdidas y ganancias. '
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Se exceptiian del principio anterior los intereses correspondientes a inversiones'dudosas,
morosas o en litigio, que se llevardn a la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento
efectivo del cobro.

. Comisionesy conceptos asimilados

Las comisiones de gestién y de depdsito, asi como otros gastos .de gestién necesarios
para que el Fondo realice su actividad, se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe
“Gastos de explotacidn propios del Fondo™ de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la devolucidn parcial de
comisiones del comercializador de las Instituciones de Inversidn Colectiva gestionadas
por entidades no pertenecientes al Grupo BBVA. en las que ha invertido ¢l Fondo, se
registran, en su caso, en el epigrafe “Ingresos propios del Fondo — Ingresos de
inversiones financieras”.

Las comisiones devengadas por la Entidad Gestora y la retribucion de la Entidad
Depositaria no podran resultar supericres af 2% y al 0,5% (ver Nota 1.m.)

Hi. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y
pasivos financieros, realizado-o no realizado, se registra en los epigrafes “Resultados de
enajenacién de inversiones - Resultados por engjenacién de inversiones financieras” y
“Varizcidn del valor razonable de instrumentos financieros — Variacion de valor de
inversiones financieras”, segin corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del
Fondo (véanse apartados 4.b.i, 4.b.ii y4.h). '

iv. Ingresosy gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerde con el criterio de devengo.

Transacciones en moneda extranjera-

Las transacciones en moneda extranjera son aquellas que se denominan o liquidan en una
moneda distinta de la moneda funcional del Fonde. La moneda funcional del Fondo es el
euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones denominados en monedas
diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros
utilizando los tipos de cambio de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo
como tipo de cambio de contado el mds representativo del mercado de referencia a la
fecha o, en su defecto, del tltimo dia hibil anterior a esa fecha.
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Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en
moneda extranjera a [a moneda funcional se registran, en el caso de partidas monctarias
que son tesoreria, débitos y créditos, por su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de
Cambio”, de |2 cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto de partidas monetarias y las
partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos financieros, las
diferencias de cambio se llevardn conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas
de la valoracién (véase Nota 4.g.iii).

Operaciones vinculadas-

La Entidad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en
el articulo 85 ter del Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones que, en cualquier caso,
pertenecen a la actividad ordinaria del Fondo y se efectiian en condiciones iguales o
mejores que las 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 exclusive del
Fondo v a precios o en condiciones iguales o mejores que las de mercade que, segin lo
establecido en la normativa vigente al 31 de diciembre de 2010, se encuentra recogido en
los informes- trimestrales facilitados a los participes y beneficiarios. Adicionalmente, la
Entidad Gestora dispone de una comisién independiente creada en el seno de su Consejo de
Administracién que confirma ¢l cumplimiento de estos requisitos.

Inversion i iera

La composicién del saldo de la cartera de inversiones financieras del Fondo al 31 de

diciembre de 2010 y 2009, asf como los movimientos habidos en ¢l gjercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2010 en los diferentes epigrafes de este capitulo del balance adjunto, han sido los

siguientes:
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Inverdones Financieras -
Insfrumentos de Patrimonio
Desembolsos pencientes (a deducir)
Valores representativos de deuda
Intereses de valores representativos
de deuda

Depddtosy fianzas congitnides

Derivados

Revalarizad on de inversones
finanderas

Minusval ias de inverdones
finanderas (a deducir)

TRES CENTIMOS
DE £URO

0K3534530

Euros
Adiciones Enajenaciones
Saldo al o 0 Satdo al
31.12.09 Dolaciones Retiros 31.12.10
68.891.174,76 8222168071 (39.235.854,81) 111,877.000,66
(2.913.700,00) 99220000 (130.800,00) (2.052.300,00)
309.858201,02 78.516561,53 (136.124.107,90) 252.250.654,65
3.404.48964 8206.118,56 (8.853.060,81) 2.757.547 39
9.377.603,8¢ 3413762309 (40.533.744,68) 2.981.482,30
- 77.238324 61 (76.017.406,61) 1.220.918,00
12.830.761,62 101.245561,69 (103.438.553,14) 10.637.770,17
(10.471.697 28) (04.212.993,39) $9.108.121,22 (15.576.569.45)
390.976.833i65 288.345.076 iﬁO !1.315.225 .406{732 364.096.503i72

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 el detalle de las Inversiones Financieras que integran
este capitulo del baiance adjunto, es el siguiente:
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Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 ¢l desglose por plazos de vencimiento de los valores

representativos de deuda es €l siguiente:

0K3534539

Buros
2010 2009

erior a 1 afio 71.710.271,18 54.523.875,01
omprendido enire 1 y 2 afios 45,731.085,29 70.492.963,18
omprendido enfre 2 v 3 afios 42.738.786,68 68.459.281,02
omprendido enire 3 y 4 aftos 4.612.973,51 22.888.601,12
omprendido enfre 4 y 5 afios 18.896.838,28 12.955.456,25
uperior a3 aiios 68.560.699,72 80.538.024.44
otal 252.250.654,66]  309.858.201,02 |

Las cantidades pendientes de pago por las acciones suscritas y desembolsadas parcialmente
se contabilizan como mayor valor de las inversiones en el epigrafe “Instrumentos de patrimonio™,
con contrapartida de signo acreedor, minorando el valor de las mismas, en el epigrafe
“Desembolsos pendientes (a deducir)”.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, ¢l importe de los intereses devengados no vencidos
figura registrado en el epigrafe “Inversiones financieras - Intereses de valores representativos de
deuda” del activo de los balances adjuntos.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar
depositados, lo estdn en Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. o en trimite de depésito en dicha -
entidad (véanse Notas 1 y 6). Los valores mobiliarios y demés activos financieros del Fondo no
pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las
operaciones que ¢l Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, y deben estar
bajo la custodia de las Entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcidn.

La evolucién de la plusvalia latente no realizada de la cartera de valores durante los
ejercicios 2010 y 2009, ha sido la siguiente:

Euros
2010 2009

Plusvalia al comienzo del
ejercicio 12.830.761 .62 5.565.902,87

Incremento (disminucién) neta
durante el gjercicio (2.192.991,45)  7.264.858,75

Plusvalia al cierre del ejercicio 10.637.770,17 12.830.761,62

El movimiento que se¢ ha producido en el saldo de la provisién por depreciacién de la
cartera de valores en los ejercicios 2010 y 2009 se muestra a continuacion:
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CLASE 8° ThEg CEos
Euros
2010 2009
Saldo al comienzo del ejercicio (10.471.697,28) (26.838.266,87)
Dotacion neta (5.104.872,17) 16.366.5 69,59
Saldo al ciemre del ejercicio (15.5376.569,45) (i0.471.697,28)

Banoos e Instifuciones de
Crédito ¢fc Vista

Al 31 de diciembre de 2010, este epigrafe del balance adjunto corresponde al saldo de libre
disposicién de la cuenta corriente en Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. remunerada durante ¢l
ejercicio 2010 al tipo de interés marcado por ¢l Banco Central Europeo +0,25% para los saldos
deudores v -0,25% para los saldos acreedores. En el ejercicio 2010, los intereses devengados por
dicha cuenta carriente ascendieron a 362.042,63 euros (29.930,96 euros en el gjercicio 2009), que
se registran en el epigrafe "Ingresos de inversiones financieras”" de la cuenta de perdidas y
ganancias adjunta (Nota 11).

Adicionalmente, Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. realiza las labores de depositario
del Fondo, devengindose por el indicado concepto una retribucidn del 0,1% sobre el patrimonio
custodiado, que se liquida mensualmente. El importe liquidado por este concepto en el gjercicio
2010 ascendié a 471.841,55 euros (387.133,52 euros ¢n ¢l gjercicio 2009), el cual figura registrado
en el epigrafe "Comisiones de la Entidad Depositaria” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.
El Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones, establece las funciones de vigilancia, supervision,
custodia y administracidn de las entidades depositarias de los Fondos de Pensiones.

Actives del Mercado Monetario

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, el detalle de los valores mobiliarios de renta fija,
pagares yfo letras del tesoro con pacto de recompra inferior a tres meses que integran este epigrafe
de los balances adjuntos, es el siguiente:
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CLASE 8- _TREieE

Furos
Coste en Libros Plusvalias Minusvalias
Vencimiento 31.12.10 31.12.09 31.12.10 3L12.09
Adquisicién temporal
de activos financieros-
Banos del Estado 03/01/2011 130.578.440,82 - . 4.240,34 -
Letras det Tesoro 04/01/2010 - 57.911.442.09 - {1.624,29)

8

13[1578.440!82 5791 1.44%09 4'240i34 !1.524%92

Al 31 de diciembre de 2010, las plusvalias de los activos del mercado monetario figuran
registradas en el epigrafe “Inversiones Financieras — Revalorizacién de Inversiones Financieras” del
activo del balance adjunto.

Al 31 de diciembre de 2009, las minusvalias de los activos del mercado monetario figuran
registradas en el epigrafe “Inversiones Financieras — Minusvalfas de Inversiones Financieras (a
deducir)” del activo del balance adjunto.

Patrimonio

El patrimonio de! Fondo est4 constituido por la cuenta de posicién del Plan de pensiones
adscrito al Fondo (Nota 1).

Dicha cuenta de posicién se integra por las aportaciones y traspasos recibidos, deducidos
los traspasos a otros fondos y las prestaciones desembolsadas , y por la imputacién de los resultados
(Nota 3), y se divide en participaciones de iguales caracteristicas.

Al 31 de diciembre de 2010, la cuenta de posicidon del Plan de Pensiones cstaba
representada por 423 .934.405,323 participaciones (382.931.216,015 participaciones en el ejercicio
2009), con un valor unitario de 1,1752 euros (1,1782 euros en ¢l gjercicio 2009) cada una de ellas.

La rentabilidad en el ejercicio 2010 atribuible a los derechos consolidados/econdmicos de
los participes/bencficiarios, tomando como base el valor liquidativo de los activos y pasivos del
Fondo, ha sido negativa en un porcentaje del -0,26% (12,77% en el gjercicio 2010).

El movimiento experimentado per la cuenta de posicién integrada en el Fondo durante los
ejercicios 2010y 2009, ha sido el siguiente:
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Saldo al inicio del ejericio

Entradas-
Aportaciones de los promotores
Aportaciones de los participes
Aportaciones devueltas
Movilizaciones de otros instrumentos
de prevision social-
Procedentes de otros planes de pensiones
Procedentes de planes de prevision asegurados
Beneficios del Fondo impu-
tados al Plan-

Salidas-
Prestaciones
Derechos consolidados efectivos

por enfermedad grave y desempleo
Movilizaciones a otros instrumentos
de prevision social-
A otros planes de pensiones
A planes de previsién asegurados
Gastos de] Plan

Saldo al final del ejercicio

Euros

O0K3534542

2010

2009

451.184.488,17

56.690,891,49
2.002.761,68
(110,26)

971.183,07

935.008,86

(12.825.591,50)

(15.701,30)

(633.192,44)
(20.119,23)
(83.279,13)

333.168446,85

77.166.342,13
2.330.195,14

741,377,33
17.093,67

47.905.079,28

(9.739.955,44)

(2.296,05)

{397.340,70)
(4.300,60)
(153 ,44)

498,201.339,41
T ——————

451.184.488,17
I ————

Las situaciones que dan origen al pago de prestaciones son las siguientes:

- Jubilacién del participe.

(N G s e s s Y s e s [ s N v A

- Invalidez permanente del participe en sus grados de incapacidad permanente
absoluta y total para todo trabajo y gran invalidez.

- Fallecimiento del participe o beneficiario, segiin lo previsto en las especificaciones
del Plan. '

- Dependencia severa o gran dependencia con el grado y nivel que se determine
mediante la aplicacién del baremo establecido en el Real Decreto 540/2007 de
abril, segtn dictamen emitide por Organo dependiente de la Comunidad

Auténoma.
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Excepcionalmente también podrin ser efectivos los derechos consolidados en los supuestos
siguientes:

- Enfermedad grave del participe, cényuge o parientes dentro del primer grado de
consanguinidad, y siempre que la misma suponga para ¢l participe una disminucion
por aumento de gastos o reduccidn de sus ingresos.

- Desempleo del participe.

El desembolso de dichas prestaciones podrd realizarse en forma de capital, en forma de
renta, asegurada o no, y en forma de capital-renta.

Las cuantias de las prestaciones vienen determinadas por el valor de los derechos
consolidados/econémicos del Plan adscrito que corresponden al participe/beneficiario en el
momente de producirse la contingencia.

Sityacién Fiscal

El régimen fiscal aplicable a los fondos de pensiones es el establecido en el Articulo 30 del
Real Decreto Legislativo 1/2002, de 29 de naviembre, por el que se aprueba el Texto refundido de
la Ley de Regulacién de los Planes y Fondos de Pensiones, que establece, como caracteristica
principal, que €l Fondo estd sujeto a un tipo de gravamen del 0%, debiendo presentar declaracion
por el Impuesto sobre Sociedades, si bien, con derecho a devolucién de las retenciones sobre

rendimientos de capital mabiliario.

Al 31 de diciembre de 2010, ¢l Fondo tiene abiertos a inspeccidn por parte de las
autoridades fiscales los cinco tiltimos ejercicios para todos los impuestos que le son de aplicacién.

Los saldos del epigrafe "Administraciones Publicas” del activo de los balances al 31 de
diciembre de 2010 y 2009 adjuntos recogen las retenciones sobre los rendimientos de capital
mobiliario correspondientes a activos financieros emitidos en Espaifa, practicadas al Fondo durante
los ejercicios anuales terminados en dichas fechas, y pendientes de devolver al ciemre de los
ejercicios 2010 y 2009. Asimismo, al 31 de diciembre de 2010, se encuentran pendientes de cobro
las retenciones correspondientes al ejercicio 2009 cuyo importe asciende a 647.552,64 euros.

En relacién a las retenciones en origen correspondientes a valores extranjeros, €stas se
registran como “Gastos de Explotacién propios del Fondo- Otros gastos”, de la cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta, contabilizindose como “Ingresos propios del Fondo- Otros ingresos™ los
recobros obtenidos de las mismas. _
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Al 31 de diciembre de 2010 v 2009, los saldos del epigrafe “Administraciones Piblicas”
det pasivo de los balances adjuntos recogen las retenciones practicadas por el Fondo y pendientes
de ingresoc por prestaciones desembolsadas. Si bien, al cierre del ejercicio 2009 dicho saldo
presentaba un signo deudor debido a un exceso de retenciones ingresadas pendientes de devaolucién.

Comision de 1a Entidad
Gestora

Tal como se indica en la Nota 1, la gestién del Fondo estd encomendada a Gestién de
Previsidn y Pensiones, Entidad Gestora de Fondos de Pensiones, S.A. Por este servicio se ha
devengado una comisidn, hasta ef 31 de diciembre de 2010, calculada diariamente, que se compone
de una parte fija (0,30%) v de una parte variable, la cual se calcula teniendo en consideracion la
rentabilidad obtenida por el Fondo en el gjercicio anterior de acuerdo con determinados tramos, no
pudiendo exceder dicha comisién variable del 0,20% anual. Durante el ejercicio 2010, la comisidn
de gestidn ha sido del 0,50%6 (0,30% en el ¢jercicio 2009).

El importe registrado como gasto por este concepto en el ejercicio 2010 ha ascendido a
2.359.207,83 euros (1.161.400,39 euros en el gjercicio 2009), el cual figura registrado en el epigrafe
"Comisiones de la Entidad Gestora” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta. Al 31 de
diciembre de 2010, del citado importe, se encontraban pendientes de pago 211.405,58 curos
{114.117,11 euros al 31 de diciembre de 2009), que figuran registradas en el epigrafe " Acreedores-
Entidad gestora” del pasivo del balance adjunto.

Ingresos de Inversiones
Financieras

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, ¢l detalle de este epigrafe de las cuentas de pérdidas y
ganancias adjuntas, ¢s ¢l siguiente:
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Euros
2010 2009
Detalle de "Ingresos deinversiones
financieras™:

Dividendos 2.554.078,29 1.947.373 48
Intereses Activos monetarios 102.068,64 1.434.389,03
Intereses de Deuda del Estado y ofras

Administraciones Piblicas 1.874.017,81 1.333.446,64
Intereses de otros actives de renta fija 1.831.060,53 75522042
Intereses de adquisicion temporal de activos 19%9.290,23 206.62299
Intereses de renta fija exiranjera 3.249.961,08 4.886.252,69
Intereses de tesoreria (Nota 6) 362.042,63 29.93096
Intereses de Eurodep dsitos - 1.262.003,85
Rendimiento de ofras inversiones 58.313,98 64.86592

10.230.833,19

11.920.105,98

Durante ¢l ejercicio 2010, se han llevado a cabo diversas retrocesiones de comisiones de
gestién aplicadas en fondos de inversién en los que el Fondo ha invertido. Los ingresos por las
mencionadas retrocesiones ascendieron a 61.946,17 euros (64.856,41 euros en el ejercicio 2009), y
figuran incluidas en el epfgrafe “Rendimiento de otras inversiones™ del cuadro anterior. Al cierre
del ejercicio, se encuentran pendientes de liquidar las retrocesiones del dltimo trimestre del 2010

(I

6 G D O o i I o

(12)

que serdn ingresadas en ¢l primer trimestre def 2011.

Resultados por Enajenacion
de Inversiones Financieras

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, el epigrafe "Resultados por enajenacién de inversiones
financieras” de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas, recoge los siguientes conceptos:
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Enajengacion de inversiones financieras 2010-
Por enajenacién de valores
derenta variable nacional

Por venta y amortizacién de
tdeuda del Estado

Por venta y amortizacién de
valores de renta fija

Por venta y amottizacién de
valores de la cartera exterior
Valores de renta variable
Valores de renta fija

Por operaciones de riesgoy
COmpromiso-
Operaciones de futuros

Operaciones de opciones
Operaciones a plazo de valores

Enajenacié6n de inversiones financieras 2009-
Por enajenacién de valores
de renta variable nacional
Por venta y amortizacién de
valores de renta fija
Por venta v amortizacién de
valores de la cartera exterior
Valores de renta variable
Valores de renta fija

Por operaciones de riesgo ¥
compromiso-
Operaciones de futuros
Operaciones de opciones
Operaciones a plazo de valores

0K3534546

Furos
Beneficios (Pérdidas) Neto
176.617,34 (252.403,85) (75.786,01)
- (24.413.28) (24413 28)
380.536,32 (64.439,49) 316.096,83
79.174,07 (101.229,98) 22.05591)
100.743,48 (135.323,75) £34.580,27)
92.058.604,53 (92.966.79507) ©08.190,54)
59.484.658,11 (58.079.714,63) 1.404943 48
544,086,43 (1.002.547,73) @58.461 30)
152.087.349,07 (152.049.057 43) 38.291,64
152.824.420{1’8 !152.626.867{/8 l 197'553i00
Euros
Beneficios (Pérdidas) Neto
91.260,23 (319.143,19) (227 882 ,96)
946.633,63 (5.362,83) 941270,80
134.633,22 (483.048,12) (348.414,90)
77.987,49 (285.699,73) 207.712 24)
115.748.705,67 {101.500.846,79) 14.247.858,88
76.690.187,57 (70.802.442,36) 5.887.745,21
997.231,92 (1.020.466,02) (23.234,10)

193.436.125,16

(173.323.755,17) 20.112.369,99

94.686.639.73

i=-=
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CLASE 82

Los beneficios y pérdidas por operaciones de riesgo y compromiso, mostrados en los
cuadros anteriores, recogen las diferencias netas positivas y negativas producidas por la variacion
de la cotizacién, en relacién a la contratacién de futuros, opciones, y por la diferencia entre ¢l precio
contratado v e} de mercado, en relacidn 4 las contrataciones a plazo. Las indicadas diferencias son
registradas diz a dia, en funcién de su signo, en el epigrafe “Resultados por enajenacién de
inversiones financieras”. El efecto neto de los saldos de dichos epigrafes es el que muestra la
repercusién econdmica de dichas operaciones.

Operaciones de Riesgo
y Compromise

Gestion del riesgo-

La gestién de los riesgos financieros del Fondo estd dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicién del Fondo a los riesgos de crédito y liquidez,
asi como al riesgo de mercado (que comprende el riesgo de tipos de interés, el riesgo de tipo de
cambio y ¢l riesgo de precio de acciones o indices bursdtiles). En este sentido, los fondos de
pensiones s¢ encuentran sujetos 2 normas legales que establecen una serie de coeficientes
normativos que limitan dicha exposicién y que son controlados por la Entidad Gestora del Fondo

(Nota 1).

Dichos coeficientes legales mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que,
en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la Entidad Gestora.

i. Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que suffirfa el Fondo en ¢l caso de que alguna
contraparte incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria
cubierto con los limites a la inversidn y concentracidn de riesgos a los que se encuentra sujeto.

#. Riesgo de Hguides

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacidn o en mercados con
una reducida dimensidn y limitado volumen de contratacién, o inversion en Instituciones de
Inversién Colectiva con liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de
liquidez. Por ello, la Entidad Gestora del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente 2 la
actividad para asegurar €l cumplimiento de los coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad
de la misma pararesponder con rapidez a los requerimientos de prestaciones de sus beneficiarios.
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fii. Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de los Fondos de Pensiones
como consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo més

significativos podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: La inversién en activos de renta fija conileva un riesgo
de tipo de interés, cuya fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y
elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: La inversidn en activos denominados en divisas distintas
del euro conileva un riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

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

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en
la declaracion comprensiva de los principios de Ia politica de inversién, segiin lo establecido ¢n la
normativa aplicable.

Para gestionar los riesgos anteriores, el Fondo ha utilizado durante los gjercicios 2010 y
2009 productos financieros derivados. El riesgo de contrapartida asociado a estos instrumentos es
gestionado, fundamentalmente, mediante procedimientos que especifican, para cada tipo de
transaccién, limites de riesgo y/o caracterfsticas de la contrapartida. Normalmente, el Fondo no
concede ni solicita garantias a las contrapartidas por los riesgos asumidos.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 las operaciones de riesgo y compromiso vigentes
corresponden a aperaciones de futuros y opciones, seglin el siguiente detalle: '
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Qperaciones deriesgo y compromisoal31.12.10
Descripeion Subyacente Vencimiento[Niamero de|  Importe nominal Riesgo
contratos | comprometido en euros|  asociado
Futuros finencieros
comprados: [Futuro Alemén 2 afios 08.03.2011 378 41.203.890,00 Tipo de interés
uturo Alemén 5 afios 08.03.2011 542 64.378.760,00 Tipo de interés
uturo Alem#n 10 afios 08.03.2011 216 27.066.960,00 Tipo de interés
uturo Ibex Plus 21.01.2011 88 8.616.080,00 Precio
uturo FTSE-100 18.03.2011 47 3.214.425,81 Precio
uturo Nikkei 225 10.03.2011 97 4.551.510,51 Precio
ufuro SMI 18.03.2011 20 1.016.922,04 Precio
Futuro Eure/Usd CME 14.03.2011 19 2.371.096,67 Tipo de cambio
[Futuro E-Mini S&P 500 18.03.2011 252 11.794.262,66 Precio
[Foturo Eurostoxx 50 18.03.2011 792 22.128.480,00 Precio
Compra de opcicnes
_Pats e —m e JPut-Burostox 2700 - .16.12.2011. . .2.638 .| __..6.790.212,00 __ 1. _.
Futuros financieros
vendidos: uturo Alemén 30 afios 08.03.2011 1 107.900,00 Tipo de interés
uturo Euro/Gbp CME 14.03.2011 34 4.230.517,03 Tipo de cambio
Futuro Euro/Jpy CME 14.03.2011 37 4.608.176,33 Tipo de cambio
Venta de opciones
Call: Call Eurostox 3100 16.12.2011 660 610.500,00 Precio
Call Eurostox 3100 16.12.2011 660 300.300,00 Precio
Venta de opciones
Put: [Put Furostox 2100 16.12.2011 660 588.060,00 Precio
IPut FEurostox 2400 16.12.2011 2.638 4.070.434,00 Precio
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Operaciones de riesgo y compromiso al 31.12.09
Descripcion Subyacente Vencimiento |[Nimero de Importe nominal Riesgo
contrafos |comprometido en euros ascciado
Futures financieros

comprados: Futuro Alemdn 10 afios 08.03.2010 191 23.147.290,00 Tipo de interés

Futurc FT'SE-100 19.03.2010 32 1929.356,20 Precio

Futuro Nikiei 225 11.03.2010 184 7.275.637,17 Precio

Futuro SMI 19.03.2010 20 874.716,12 Precio

Futuro E-Mini S&P 500 19.03.2010 4590 17.349.386,30 Precio

Futuro Furostoxx 50 19.03.2010 2072 61.579.840,00 Precio

Futuros financieros

vendidos: Futuro Alemén 2 afios 08.03.2010 689 74.384.440,00 Tipo de interés
Futuro Alemén 5 afios 08.03.2010 76 8.790.160,00 Tipo de interés
Futuro Aleman 30 afios 08.03.2010 2 193.440,00 Tipo de interés

Futuro Ihex Plus 15.01.2010 24 2.861.760,00 Precio
Futuro Furo/Gbp 15.03.2010 52 5.192.105,71 Tipo de cambio
Futuro Euro/USD 15.03.2010 66 8209.67899 Tipo de cambio
Futuro Euro/Tpy 15032010 76 9.526.553,86 Tipo de cambio

Los depésitos de garantfa constituidos al 31 de diciembre de 2010 por las posiciones en
productos derivados vigentes ascienden a 2.981482,30 euros (9.377.603,89 euros al 31 de
diciembre de 2009) y figuran registrados, junto con otros conceptos, en ¢l epigrafe “Inversiones
financieras - Depdsitos y fianzas constituidos” del activo del balance adjunto.

(14) Remuner:cion de Auditores

Los honorarios correspondientes a la auditoria del gjercicio 2010 han ascendido a 6.492,63
euros. (I.V.A. incluide) (6.339,06 euros, LV.A. incluido, en el ¢jercicio 2009), no habi¢ndose
percibido por parte del auditor, ni por sociedades vinculadas al mismo, cantidad adicional alguna

por otros conceptos.
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Informacién sobre Medio Ambiente y Derechos

de Emision de Gases de Efecto Invernadero

La actividad del Fondo no tiene efectos de caricter medioambiental ni ha dispuesto de
emisién de derechos de gases de efecto invernadero, no habiéndose incurrido, en consecuencia, ¢n

gasto o inversion por dichos canceptos.

Acontecimientos Posteriores al Clerre

Con posterioridad al cierre del gjercicio no se ha producido ningfin hecho significativo no
descrito en las notas anteriores.

51



I S 0 R

WS O [ A B O A o R

(N 0 0 [ s B

W U B U O B O

S 0 A [ NS ) I O

0K3534552

TIMBRE

DEL ESTADG.
NE

CLASE 87

FONDO DE PENSIONES DE LA ADMINISTRACION GENERAL
DEL ESTADO (A.G.E). FONDO DE PENSIONES

INFORME DE GESTION

DEL EJERCICIO 2010



500 G [ s 4 [ [ O B

-

00 I R

=

L O R

0 [ U [ S B

(U0 I [y e VG e R o I o B

o

|0

FIMBRE. -
DEL ESTADD

CLASE 82

INFORME DE GESTION EJERCICIO 2010
ADMINISTRACION GENERAL DEL ESTADO, F.P.

ENTORNO DE MERCADO

Larecuperacion de la economia mundial ha seguido su curso en 2010, aunque con altibajos. Las
sefiales de agotamiento ciclico a mediados de afio han dado paso a una mejora de las
expectativas de crecimiento en las economias desarrolladas y en particular en EE.UU. ante la
nueva orientacidn expansiva de la politica fiscal y monetaria (nueva ronda de relajacion
cuantitativa). En el caso de Europa, ¢l BCE también anunciaba en mayo compras de deuda
pliblica periférica, acompafiando la ayuda financiera aprobada para rescatar a Grecia, cuya
gestion de la deuda se hizo insostenible en los primeros meses del afio. Posteriormente, y tras la
tregua dada en julio por las pruebas de resistencia a la banca europea, las tensiones volvian a los
mercados periféricos de la mano de Irlanda y su sistema bancario y el BCE se vefa obligado a
retrasar de.nuevo el final de sus medidas extraordinarias de liquidez.

En este contexto, se han ido retrasando las expectativas de subida de tipos oficiales tanto del
BCE como de la Fed (desde el 1,00% y 0,25% actuales), a lo que ha contribuido el
mantenimiento de fa inflacién subyacente en niveles muy bajos a pesar de la reciente tendencia
al alza de la inflacidn general, sobre todo en la zona Euro (por la subida de impuestos y precios
administrados en aquellos paises en proceso de consolidacién fiscal). Las presiones
inflacionistas derivadas de la subida del precio de las materias primas han sido mas patentes cn
los paises emergentes. Sin embargo, y con la excepcidn de China, los bancos centrales frenaron
en los Gitimos meses las medidas restrictivas para, junto a intervenciones y controles de capital,
evitar una excesiva apreciacién de sus divisas tras la fuerte caida del délar que acompafié al
anuncio de la Fed de compras de deuda piblica. Aunque en este iiltimo periodo €l euro
consegufa recuperarse, las presiones como consecuencia de la crisis soberana europea le han
pasado factura y cierra ¢l afio con una depreciacion frente al délar del 6,5%.

RENTAFIJA

A pesar del significativo repunte de las rentabilidades de la deuda piiblica en el dltimo trimestre,
coincidiendo con la mejora de las expectativas de crecimiento, en ef conjunto del 2010 los tipos
de interés han registrado descensos, algo mayores en EE.UU. y similares en los tramos corto y
largo de tas curvas. Asi, el tipo a 2 affos alemén cedia 47 pb hasta niveles de 0,86% y el 10 afios
lo hacia en 42 pb hasta el 2,96%, mientras que las rentabilidades de la deuda americanaa2 y 10
afios bajaban 54 pb hasta niveles de 0,59% y 3,29%. A lo largo del afio, sin embargo, hemos
asistido a significativos cambios en la pendiente de las curvas, al alza hasta abr-may,
fuertemente a la baja hasta oct-nov y de nuevo al alza a finales de afio. Por otro lado, la caida
del tipe nominal a 10 afios en EE.UU. ha venido explicada sobre todo por €l fuerte descenso del
tipo real aunque también hay una cierta moderacién de las expectativas de inflacidn (pese 2 los
temores asociados a las nuevas medidas de la Fed). La crisis soberana europea tiene su reflejo
en el fuerte aumento de los diferenciales de tipos a 10 afios de la deuda periférica con Alemania,
siendo el mercado més castigado Grecia (ampliacién de mds de 700 pb hasta 950 pb), seguido

0K3534553
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de Trlanda, Portugal y Espafia. La rentabilidad del bono a 10 afios espafiol cierra 2010 en niveles
de 5,45%, con un aumento del diferencial con Alemania de 190 pb.

RENTA VARIABLE

Pasado ¢l bache de los mercados de renta variable de mediados de afio, la bolsa mundial

acababa el 2010 en niveles miximos, con una revalorizacion de 10,4% en délares (18,1% en

euros). Los favorables resultados empresariales, con una cada vez mayor contribucion de las

ventas, la disposicién de los bancos centrales a mantener una politica laxa en los paises
desarrollados y la revisién al alza de las estimaciones de crecimiento para el 2011 explicarfan el
buen comportamiento de los activos de riesgo en la tiltima parte del afio. Por geografias, en todo
casa, destaca el mejor camportamiento relativo de los mercados emergentes (a pesar de la caida
de la bolsa china), con un fuerte avance del indice en dolares del 16,4% (24,5% en euros) frente
al 9,6% de los desarrollados (17,2% en euros). Por otro lado, y dentro de los desarrollados,
EE.UU. se ha situado a la cabeza (el S&P 500 sube un 12,8% en délares y un 20,6% en EUuros),
mientras que Europa acusa el peor comportamiento relativo (caida del Eurostoxx 50 del 5,8%)
por los problemas de la deuda soberana y la vulnerabilidad de los bancos, destacando en
particular el fuerte retroceso del indice espaffol Ibex 35, del 17,4%. En ¢l 2010 el perfil sectorial
de las bolsas se ha caracterizado por la peor evolucién relativa de sectores defensivos commo
utilities, asf come de las compafiias financieras, mientras que Jos sectores mis ciclicos v ligados
a las materias primas, como materiales bésicos e industriales, han tenido lz evolucién mas

positiva.

COMENTARIOS DEL FONDO

FP ADMON GENERAL DEL ESTADO, FP., es un Fondo de Empleo, en ¢l que se encuenira
integrado el siguiente plan de pensiones:

Denominacién Plan Fecha ’ Modalidad Tipo Plan
Integracidn Plan
ADMTNISTRACION GENERAL DEL ESTADO (AGE) 91972004 AD PPEG

El Fondo de Pensiones esta catalogado como de Renta Fija Mixta, con un rango de 70% de
Renta Fija, y un 30% de Renta Variable.

Durante el afio 2010 hemos ido modulando la Renta Variable en funcién de los distintos
momentos de mercado y los riesgos que han ido surgiendo en los mismos.

Después de un mes de enero con caidas de los mercados, y con cierta recuperacién en ¢l mes de
febrero, se reduce la exposicién a renta variable del fondo a través de venta de contado, yala

vez preparamos el fondo para posibles recuperaciones y subidas de los mercados a fravés de una
estrategia de opciones alcista.

0K3534554
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Habiendo sido marzo y abril dos meses de ciertas subidas de los mercados, preparamos ¢l fondo
_ante posibles caidas de los mismos, dado el panorama de riesgo que estd latente por la crisis
soberana en Europa; a través de una estrategia de opciones de cobertura.

En el transcurso del afio estas estrategias han ido sufriendo cambios con el objeto de manejar los
riesgos de 1a forma més adecuada.

Asf, finalizamos ¢l afio con una exposicién del 27,64% de Renta Variable.

En cuanto a la Renta Fija, en el afio 2010; dados los bajos niveles de tipos de interés y en espera
de futuras subidas, hemos estado gran parte del afio con duracién corta; aunque hemos' ido

ajustindola en cada momento.
Asi, finaliza el fondo con una duracién de 3,5 affos.

Respecto 2 12 curva de tipos 2-10 europea, se realiz6 una estrategia de apianamiento entrando en
un momento de nivel maximo (194 pb.) en octubre de 2009, y cerrindola en septiembre de

2010, habiendo cumplido nuestras expectativas de niveles objetivo.

Hemos estado largos de renta fija corporativa buscando TIR ante bajos niveles de tipos interés.
Si bien, dada la gran crisis soberana europea, vendemos parte de la cartera gobiemos Espafia
entre agosto y octubre en momentos puntuales de bajos diferenciales de los bonos soberanos
espafioles contra el bono alemén, para reducir el riesgo de la cartera del fondo; sustituyéndola

por bonos de gobiernos de paises con reducido riesgo como Bélgica, Holanda o Alemania.

PATRIMONIO, ESTADISTICA Y RENTABILIDAD

DEL FONDO
E{ Patrimonioc del Fondo de Pensiones a 31/12/2010 ha sido de 498.201.339,41 Euros.

A esa fecha, el fondo tenfa un total de 542521 participes, y de 62071 participes en suspenso.

El Fondo ha procedido al pago de las siguientes prestaciones y supuestos excepcionales de
liquidez.

Lo UUUUOUUUULLUUUOUODOOUL.OWUDoWn W w0

JUBILACION INVALIDEZ FALLECIMIENTO TOTAL
e Importe N Importe e Importe e Importe
Beneficiarios Beneficianios Beneficiario BReneficiarios
s
9402 10.670.515,13€ 1681 1.405.315,18 918 749.761,19€ 12001 12.825.591,50€
€
DESEMPLED LARGA DURACION ENFEEMEDAD GRAVE TOTAL
N°. Participes TImporte NP Participes Imperte I°, Participes Importe
43 12.643.23€ 3 3.058,07€ 46 15.701,30€
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La rentabilidad final del fondo asciende a un - 0,26%, resultando su principal aportacion por
parte de la renta variable, habiendo aprovechado las subidas de los mercados a través de la
estrategia de opciones alcista y habiéndose protegido de caidas de mercado con la estrategia de
opciones de cobertura; y , por otro lado, por la aportacién de la renta fija corporativa, cuyo
comportamiento ha sido positivo durante este afio, ya que la renta fija gobiemos curopea y
espafiola en concreto ha estado muy penalizada por el riesgo soberano.

EJERCICICIO DE L,OS DERECHOS POLITCOS

En cumplimiento de lo establecido en el RD 304/2004, se informa que la Comisién de Control
del Fondo ejerce en beneficio exclusivo de participes y beneficiarios, todos los derechos
inherentes 2 los valores integrados en ¢l Fondo, y especialmente el derecho de participacién y

voto en las juntas generales.

Los derechos politicos inherentes a los valores integrados en ¥ ADMON GENERAL DEL
ESTADO, F.P. no se encuentran delegados en la Entidad Gestora del Fondo.

En este sentido, 12 Comisién de Control del Fondo se ha reservado el gjercicio de los derechos,
al no haber asistido a ninguna de las juntas generales convocadas.

TECEADE LA | PUNTO DEL ORDEN DEL DIA OBIETO
SOCIEDAD TUNTA DE ARSTENCIONES
REDSOL YOE 24/09/2010

No ha habido oposicién o reparos a las propuestas presentadas en los distintos puntos del Orden
del dia de las juntas Generales de Accionistas a las que se ha asistido.

TFECHADELA | PUNTO DEL ORDEN DELDIA OBIETO
SOCEDAD TUNTA DE ABSTENCIONES
| BME _ 29£04/2010

LT = (R S S 0y i [ [ s o Y e Y T o s [ o T s T e Y s o O s R 0 N o O

No ha habido oposicién o reparos, pero si abstenciones a las propuestas presentadas en los
distintos puntos del Orden del dia de las Juntas Generales de Accionistas las que se ha
conferido representacién, tanto 2 la Presidencia de las Juntas Generales de Accionistas como a

Gestién de Prevision y Pensiones, EGFP..
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CLASE 8* DE EURO
[t
SOC]EED AD PECJ%%?& LA PUNTO DEL ﬁ%l?cﬁggég OBJETODE
BBVA 117032010 1,21,23y4
IBERDROLA 26/03/2010 3,772,y 11
TELECINCO 146412010 TODOS
ENAGAS 29/04/2010 2,3,82,83,84,85,y8
TELEFOMICA 02/06/2010 4
ACERINOX 07/06/2010 24,12y17
IRERDROLA RENOVABLES 03/06/2010 5y 10
BANCO SANTANDER 10/06/2010 2,3A, 3E, 8,94 2,34, 3E,8,9Ay 11
TECNICAS REUNIDAS 23/06/2010 4,5,6,%y12
FERROVIAL 29/06/2010 41,4.2,5y8.1
INDITEX 13/07/2010 3




