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1. Politica deinversién y divisa de denominacién

Categoria

Tipo de Fondo: Otros
Vocacién Inversora:  Renta Fija Euro
Perfil de riesgo: Muy bajo

Descripcién general

Lagestion toma como referencia el comportamiento del indice AFI Monetario

El Fondo se expondra a valores de rentafija, principalmente de emisores con domicilio social en Espafia, aungue también invertirden
activos de renta fija denominada en euros emitida por emisores domiciliados en otros paises y, hasta el 5% del patrimonio, en activos
no denominados en euros

Las inversiones se realizaran tanto en Deuda Pdblica como Renta Fija Privada evaluada con una calificacion crediticia alta (con un
rating minimo de A-, segiin Standard & Poor’s) y, hasta un 25% del patrimonio, con una calificacion crediticia media (con un rating
entre BBB+ y BBB-). Preferentemente seran activos emitidos en la Union Monetaria Europea, pudiendo invertir también en el resto
de paises de la Union Europeay de la OCDE (excluyendo emergentes).

Laduracién de dichas inversiones se situard en € corto plazo, hasta 18 meses.

El fondo se reservalaposibilidad de invertir hasta un 10% en Depdsitos ala vista 0 con vencimiento inferior a 12 meses en entidades
de crédito de la UE o de Estados miembros de la OCDE sujetos a supervision prudencial.

Se podrainvertir méas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unidn Europea, una
Comunidad Auténoma, una Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados con
calificacién de solvencia no inferior a la del Reino de Espafia.

Se podré operar con instrumentos financieros derivados negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de
coberturay de inversion y no negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de coberturay de inversion. Esta
operativa comporta riesgos por la posibilidad de que la cobertura no sea perfecta, por el apalancamiento que conllevan y por la
inexistencia de una camara de compensacion. El grado méaximo de exposicion al riesgo de mercado a través de instrumentos
financieros derivados es el importe del patrimonio neto.

Operativa en instrumentos derivados
Caobertura einversion.

Lametodol ogia aplicada para calcular la exposicion total a riesgo de mercado es el método del compromiso.
Una informacidn més detallada sobre la politica de inversion del fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacién: EUR



2. Datos econdmicos

2.1. Datos generales.
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

N° de participaciones 6.569.902,17 7.102.183,04
N° de participes 820 861
Beneficios brutos distribuidos por participacién (EUR)

Inversion Minima |

¢Distribuyedividendos? NO

Periodo del informe 57.901 8,8130
2010 69.715 8,6153
2009 122552 8,6472
2008 120.856 8,5140

Comisiones aplicadas en €l periodo, sobre patrimonio medio

g/patrimonio Sresultados Total g/patrimonio Sresultados Total
0,23 0,23 0,45 0,45 patrimonio al fondo
0,03 | 0,05 patrimonio
Indice derotacion delacartera (%) 0,18 0,30 0,49 0,23
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,93 0,76 0,84 0,37

Nota: El periodo serefiere al trimestre o semestre, segiin sea el caso. En el caso de |1C cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, este dato y el de patrimonio
serefieren alos Ultimos disponibles.

2.2. Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco
A) Individual

Rentabilidad (% sin anualizar)

Rentabilidad | 2,30 | 0,76 | 0,17 | 0,28 | 1,07 | -0,37 | 1,56 | 3,63 | 2,37
Rentabilidad minima (%) -0,09| 11/11/2011 -0,11| 15/07/2011 -0,19| 08/06/2010
Rentabilidad méxima (%) 0,15 02/12/2011 0,15| 02/12/2011 0,34 10/05/2010

(i) Sdlo seinforma paralas clases con una antigtiedad minimadel periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacion inversora.

Se refiere alas rentabilidades méaximas y minimas entre dos val ores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de célculo del valor liquidativo es Diaria. Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. S6lo se informasi se ha
mantenido una politica de inversion homogénea en el periodo.

Medidas deriesgo (%)



Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 0,54 0,79 0,54 0,28 0,37 0,66 0,21 0,15 0,03
Ibex-35 27,93 30,41 37,89 18,00 20,73 29,69 25,06 39,47 13,53
Letra Tesoro 1 afio 2,03 2,79 1,95 1,46 1,70 1,33 2,27 1,38 0,73
INDICE AFI FIAMM 0,99 1,40 0,98 0,52 0,86 0,69 1,15 0,75 0,38
VaR histéricofiii) -0,39 -0,39 -0,30 -0,28 -0,28 -0,28 0,00 0,02 0,07

@ Volatilidad histérica: Indicael riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la volatilidad de distintas
referencias. Sdlo seinformade la volatilidad paralos periodos con poalitica de inversion homogénea.

M vaR histérico: Indicalo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se repitiese el comportamiento delallC delos
tltimos 5 afios. El dato es afinales del periodo de referencia.

Ratio de gastos (% & patrimonio medio)

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio, comisién de depositario, auditoria, servicios bancarios (salvo
gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos
gue invierten més de un 10% de su patrimonio en otras |1C se incluyen también |os gastos soportados indirectamente, derivados de estas inversiones, que incluyen las
comisiones de suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni 10s costes de transaccion por la compraventa de valores.

0,51 | 0,13 0,13 | 0,13 0,13 |
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B) Comparativa

Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media de los fondos gestionados por |a Sociedad Gestora se presenta en el cuadro
adjunto. Los fondos se agrupan seglin su vocacién inversora.

Monetario a corto plazo 0 0 0,00
Monetario 121.672 9.245 0,64
Renta Fija Euro 136.652 3.109 1,60
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 15.852 1.145 -4,30
Renta Fija Mixta Internacional 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Euro 8.452 395 -12,86
Renta Variable Mixta Internacional 0 0 0,00
Renta Variable Euro 22.497 1.811 -17,57
Renta Variable Internacional 0 0 0,00
I1C de gestion Pasiva(l) 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 132.048 2.440 2,38
Garantizado de Rendimiento Variable 212.647 11.697 0,02
De Garantia Parcial 0 0 0,00



Retorno Absoluto 0 0 0,00
Global 118.307 5.695 -6,68
Total fondos 768.128 35.537 -0,97
* Medias.
(2): Incluye l1C que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e |1C con objetivo concreto de rentabilidad no garantizado.
**  Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en €l periodo
2.3. Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importes en milesde EUR)
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 54.423 93,99 55.415 89,35
* Carterainterior 39.146 67,61 43.330 69,87
* Cartera exterior 15.116 26,11 12.023 19,39
* |ntereses de la carterade inversion 161 0,28 62 0,10
* |nversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 3.468 5,99 6.523 10,52
(+/-) RESTO 10 0,02 80 0,13
TOTAL PATRIMONIO 57.901 100,00 62.018 100,00
Notas:
El periodo serefiere a trimestre o semestre, seglin sea el caso.
Lasinversiones financieras se informan a valor estimado de realizacién.
2.4. Estado devariacion patrimonial
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (milesde EUR) 62.018 69.715 69.715
+- Suscripciones/reembol sos (neto) -7,75 -13,22 -21,18 -45,72
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Rendimientos netos 0,90 1,38 2,28 -181,34
(+) Rendimientos de gestion 1,17 1,63 2,81 -61,14
+ Intereses 0,80 0,45 1,23 66,30
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en rentafija (realizadas o no) 0,38 1,21 1,62 -70,91
+- Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en depdsitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en derivados (realizadas o no) -0,01 -0,03 -0,04 -56,53
+- Resultados en | C (redizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Otros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,27 -0,25 -0,53 -20,20
- Comision de gestion -0,23 -0,22 -0,45 -5,94
- Comision de depositario -0,03 -0,02 -0,05 -5,94
- Gastos por servicios exteriores 0,00 0,00 -0,01 -6,68
- Otros gastos de gestion corriente 0,00 0,00 0,00 572
- Otros gastos repercutidos -0,01 -0,01 -0,02 -7,36
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 -100,00
+ Comisiones de descuento afavor delallC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 -100,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (milesde EUR) 57.901 62.018 57.901

Nota: El periodo serefiere al trimestre o semestre, seglin sea €l caso.

3. Inversionesfinancieras

3.1. Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en

patrimonio, al cierre del periodo

miles de EUR) y en porcentaje sobre €l



ESOL 01112165 -
ESOL01111183 -
ESOL 01108197 -
ESOL 01204202 -
ESOL 01209219 -
ESOL 01208245 -
ES0000012118 -

LetrasDIRECCION GENERAL DEL TESOROJ3,
LetrasDIRECCION GENERAL DEL TESORO]1,
LetrasDIRECCION GENERAL DEL TESOROJ1,
LetrasDIRECCION GENERAL DEL TESOROJ3,
LetrasDIRECCION GENERAL DEL TESOROJ3,
LetrasDIRECCION GENERAL DEL TESOROJ3,
Bonos|DIRECCION GENERAL DEL TESORO|2,

Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio

ES0314826043 -
ES0333763003 -
ES0214954143 -
XS0633097299 -

Bonos|CAJASTUR|0,469]2012-12-14
BonosFONDO Y TITULIZACION BBVA |0,429|2020-
Bonos|| BERCAJA|0,376[2012-07-20
Bonos|INSTITUTO CTO. OFICIAL [3,875/2013-05-16

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio

ES0312298203 -
ES0414970311 -
ES0314975022 -
ES0314910045 -
ES0314981053 -
ES0314826043 -
ES0314977259 -
ES0314950587 -
ES0313980015 -
ES0315134009 -
ES0315530040 -
ES0214954143 -
ES0313770077 -

ObligacionesiCEDULA A Y T CAJAS GLOBAL |4,000]20
Obligaciones|LA CAIXA|3,750[2011-09-13
Bonos|LIBERBANK SA|[0,449[2012-04-12

Bonos|CAJA DE AHORROS DE AVILA|0,661|2012-04-
Bonos|CAJA GNRAL. CANARIAS|0,612|2012-03-16
Bonos|LIBERBANK SA|0,455[2012-12-14
BonosBANKIA (BANCAJA)|0,443/2012-01-24
Bonos|CAJA MADRIDI|2,250[2011-09-16
BonosBANCO DE VALENCIA|0,390[2011-07-21
Bonos|CAJA CIRCULO]|0,425|2012-03-08
BonosBANKIA (CAJA RIOJA)|0,425|2012-02-22
Bonos|| BERCAJA|0,441|2012-07-20

Bonos|BANCO PASTOR|3,000[2012-03-02

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA
ES05148264Y 5 - Pagarés|CAJASTUR)_2,140[2011-07-29

ES0548873308 -
ES05148264S7 -

PagarésBANCA CIVICA|2,500[2011-09-15
Pagarés|CAJASTUR]2,224|2011-09-09

ES05153085U4 - Pagarés|CAJA VITAL KUTXA|2,8432011-10-03
ES0513861JWO0 - PagarésBANCO SABADELL SA|2,837]2012-01-10
ES0513861L GO - PagarésBANCO SABADELL SA|2,973(2012-03-02

ES0515308617 -

PagarésiCAJA VITAL KUTXA|3,021|2012-03-01

ES0513679SX5 - Pagarés|BANKINTER|3,900[2012-04-11
ES0513806G69 - PagarésBANCO POPUL AR}4,300[2012-05-07
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA

ES0000011660 -

Obligaciones|DIRECCION GENERAL DEL TESORO[0,

TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS
TOTAL RENTA FIJA
TOTAL INVERSIONES FINANCIERASINTERIOR

XS0590184858 -
X$S0235113981 -
X$S0225152411 -
XS0541883400 -
XS0627824120 -
XS0628259441 -
XS0630196151 -
FR0011052703 -
X'S0443210090 -
X'S0645948000 -
XS0245835540 -

Bonos|NORDEA BANK|0,488/2013-02-11
Bonos|GENERAL ELECTRIC CO.|0,402|2012-12-20
BonosMORGAN STANLEY |0,414]2012-07-20
Bonos|ROYAL BANK OF SCOTLAND PLCI0,746[2012-
Bonos|ROYAL BANK OF SCOTLAND PLCJ0,680/2013-
Bonos]VOLV00,487|2012-11-19

BonosJY SKE BANK A/S|0,710[2013-11-25
BonoslBANQUE POPULAIRE CAISSE|0,524]2013-05-27
BonosNORDEA BANK |3,000/2012-08-06

Bonos|ING GROEP N.V.|0,532|2013-01-08
BonosMORGAN STANLEY [3,750[2013-03-01

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio

X$S0235113981 -
XS0616448733 -
X$S0225152411 -
XS0541883400 -
XS0628259441 -
XS0287008220 -
X'S0443210090 -
XS0429125650 -

Bonos|GENERAL ELECTRIC CO.|0,378]2012-12-20
Bonos|SOCIETE GENERAL E|0,452|2012-04-13
Bonos]MORGAN STANLEY |0,480]2012-07-20
Bonos|ROYAL BANK OF SCOTLAND PLC|0,726|2012-
Bonos|VOLV0|0,490|2012-11-19

BonosflMERRILL LYNCH & CO. INC.|0,418|2012-02-16
Bonos|NORDEA BANK|3,000[2012-08-06

Bonos|SWISS REINSUR (SCHWEIZ RUCKVER6,

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

EUR
EUR
EUR
EUR

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

EUR

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

[oNeoNe]

989
2.918
487
2.002
6.396

0,00
0,00
0,00
1,71
5,04
0,84
3,46

11,05
0,00
0,11
0,00
1,21
1,32
0,00
0,00
4,04
223

12,05

17,97
201
0,00
0,00
1,20
1,72
1,17
1,73

45,02

57,39
0,00
0,00
0,00
0,00
1,70
2,56
256
0,85
255

10,22
0,00
0,00

67,61

67,61
1,04
0,00
0,00
0,00
256
0,00
1,19
1,71
0,00
1,72
1,68
9,90
1,66
1,21
1,72
1,73
1,73
2,05
1,74
1,79

157
1,60
6,34
0,00
0,00
0,00
0,00
9,51
16,94
0,15
1,10
0,00
18,19
1,94
1,14
2,82
2,08
11,22
0,00
1,10
241
1,60
1,10
1,58
0,00
0,00
26,99
54,69
1,60
3,19
4,80
3,19
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
12,78
2,42
2,42
69,89
69,89
0,97
1,60
1,61
1,63
2,42
1,61
1,13
1,61
1,63
0,00
0,00
14,21
0,00
1,13
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
1,66



X S0592178874 - Bonos|SAN PAOL O IMI|0,602|2012-02-17 EUR 1.491 2,57 1.493 2,41
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 9.386 16,20 3.223 5,20
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 15.117 26,10 12.023 19,41
TOTAL RENTA FIJA 15.117 26,10 12.023 19,41
TOTAL INVERSIONES FINANCIERASEXTERIOR 15.117 26,10 12.023 19,41
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 54.262 93,71 55.353 89,30

Notas: El periodo serefiere al trimestre o semestre, segiin sea el caso.

3.2. Distribucion delasinversionesfinancieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio total

Duracion en M eses TipodeValor

. De 3 a6 meses 105 % . Bonos 76,0 %

. De6 al12 meses 77 % . Letras 77 %

D Hasta 3 meses 788 % D Liquidez 60 %

|:| Més de 12 meses 30 % |:| Pagarés 103 %

Total 100,0 % Total 100,0 %

4. Hechosrelevantes

a. Suspension temporal de suscripciones'reembol sos X
b. Reanudacién de suscripciones/reembol sos X
¢. Reembolso de patrimonio significativo X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Sustitucion de la sociedad gestora X

f. Sustitucion de la entidad depositaria X
g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo
i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes

XXX [X

5. Anexo explicativo de hechosrelevantes

Caqja de Ahorros de Asturias, junto con Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Extremaduray Caja de Ahorros de Santander y
Cantabria ha constituido un Sistema Institucional de Proteccidn, al segregar sus negocios financieros, resultando de ello el banco
Liberbank, S.A. Lainscripcién en los Registros Mercantiles se ha producido el 29 de agosto, fecha de efectividad de |a operacion.
Por este motivo la entidad depositaria ha pasado a ser desde esta fecha Liberbank, S.A., n° registro CNMV 225. Se ha actualizado €l
Reglamento y el Folleto del Fondo para recoger este cambio. Con ocasién de laintegracion de la Gestora en el Grupo Liberbank, se
ha procedido al cambio de denominacion social de la misma por Liberbank Gestién SGIIC,SAU. Asimismo, se informa que se han
homogeneizado todas las denominaciones de la fondos incluyendo en las mismas la referencia a Liberbank.



6. Operacionesvinculadasy otrasinformaciones

a. Participes significativos en e patrimonio del fondo (porcentaje superior a 20%) X
b. Modificaciones de escasarelevancia en € Reglamento X
c. Gestoray €l depositario son del mismo grupo (segun articulo 4 delaLMV) X

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha actuado
como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del grupo
de lagestora o depositario, 0 alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, director o asesor, 0 X
se han prestado valores a entidades vincul adas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad del grupo de

la gestora o depositario, u otra |l C gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo. X

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones o X

gastos satisfechos por lallC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadasy otras infor maciones

d.) El importe de las operaciones de compra en las que el depositario ha actuado como vendedor es 2.487.454,02 euros, suponiendo
un 4,14% sobre el patrimonio medio delallC en el periodo de referencia.

e.) El importe de las adquisiciones de valores e instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del grupo de la
gestora o depositario, o en las que alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, director o asesor o se han prestado
valores a entidades vinculadas es 3.081.108,15 suponiendo un 5,13% sobre el patrimonio medio de la |IC en el periodo de
referencia

f.) El importe de las adquisiciones de valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del grupo de la
gestora o depositario, u otra |1 C gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo es 3.081.108,15 euros, suponiendo un 5,13
% sobre el patrimonio medio delallC en € periodo de referencia

Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el art. 99 del RIIC. Por
ello, ha adoptado procedimientos, recogidos en su Reglamento Interno de Conducta, para evitar conflictos de interésy asegurarse de
que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales 0 mejores que las de
mercado, |0 que se ha puesto en conocimiento de la CNMV. El Fondo ha realizado operaciones de Renta Fijay la totalidad de las
operaciones de Repo a través de Liberbank S.A depositario de la |I1C Liberbank S.A ha percibido de la sociedad gestora una
comision por comercializacion de la |IC, aparte de la comision de depdsito que percibe directamente de la |1C.

8. Informacién y advertenciasa instancia dela CNMV
Nada que resefiar.

9. Anexo explicativo del informe periédico

L os problemas de la deuda soberana y la intensa agenda institucional europea han centrado la atencién este semestre dejando el
frente macroeconémico en un segundo plano. Las autoridades econémicas de la Eurozona han desarrollado una frenética actividad
politica para tratar de buscar una salida ala crisis del euro: cumbres hilaterales, reuniones del Ecofin, plenos del Consejo Europeo.
Aungue ha habido avances en algunos ambitos (incremento de la capacidad financiera del fondo de estabilizacién, preacuerdos sobre
la participacion privada en la reestructuracion de la deuda griega, aumento de los requerimientos de capital ala banca) apenas se ha
profundizado en materia de gobernanza europea, union fiscal o incremento de la capacidad del BCE para comprar deuda de paises
con problemas, |0s tres asuntos clave de cara a una estabilizacion de los mercados.

La deuda publica de la Europa periférica continlia contra las cuerdas. Primero fue Grecia con un fallido intento de referéndum sobre
el rescate europeo que acab6 con la caida de Papandreu y puso al pais nuevamente al borde de un impago. Luego ltalia, cuya
insostenible situacion financiera con larentabilidad a 10 afios cerca del 8% ha puesto fin ala era Berlusconi. Y finalmente Espafia,
gue también ha tenido que financiarse por encima del 7% a 10 afios en los dias anteriores al cambio de gobierno. El punto de
inflexion en el periodo lo puso la subasta de deuda alemana a 10 afios celebrada en diciembre, en la que con tipos del 1,98% un tercio
del objetivo se quedd sin colocar. Este hecho dejé patente que la crisis no se circunscribe a los paises periféricos, sino que afecta a
toda la Eurozona incluyendo a Alemania y a Francia esta Ultima podria incluso perder la calificacion crediticia de AAA, como
finalmente ha ocurrido en enero de 2012.

Por o que respecta a Esparia, tras unos dias muy complicados a finales de noviembre (en los que las letras a afio llegaron a cotizar
por encima del 5%), diciembre trajo una cierta relgjacion de la percepcion de riesgo pais que consiguié desvincularnos de Italiay
ampliar nuestro diferencial con los bonos italianos hasta superar 1os 200 puntos basicos. L os mercados terminan el afio por encimade
los minimos de noviembre con la rentabilidad alemana a 10 afios en €l 1,85% y la espafiola, tras una nuevarebaja de rating hasta AA-
,en € 5,15%.

Jean Claude Trichet ha concluido su mandato a frente del BCE y el nuevo presidente, Mario Draghi, se ha estrenado con dos bajadas
de 25 puntos bésicos en €l tipo de referencia que termina 2011 en €l 1%. También ha tomado importantes medidas de estimulo y
soporte alos mercados, como las acciones concertadas con otros bancos centrales y laimplantacién de las subastas extraordinarias a
3 afios parainundar de liquidez el sistema.

EE.UU., por su parte, comienza a recoger los frutos de su politica de estimul os econémicos y de sus tipos de interés préximos a 0%.
Superadas | as tensiones del Supercomité del Congreso para aprobar las medidas de reduccion del déficit, los mercados han recogido
con optimismo unos datos de consumo, mercado inmobiliario y er7npl €0 esperanzadores que a gjan los temores a una nueva



contraccion del PIB. Los tipos americanos a 2 afios despiden 2011 en niveles casi nulos (0,27%) y a 10 afios en €l 1,91%. El ddlar se
beneficia de esta coyunturay de su condicion de moneda refugio, y consigue apreciarse mas de un 12% contra el euro en €l semestre.
El fondo ha obtenido una rentabilidad en €l semestre del 0,92%. Todas las partidas de inversion han tenido rentabilidad positivaen el
periodo: larentafija privadainternacional (26%), la carterainterior con aval del Estado (31%), los pagarés de empresa a corto plazo
(10%), la deuda publica (6%), la renta fija privada nacional (11%) y las letras del tesoro (7%). La liquidez en cuenta ha estado
remunerada a un tipo promedio del 0,91% en el semestre.

El patrimonio ha pasado de 64 mill. de euros el 30 de junio a 57,9 mill. de euros el 31 de diciembre. EI nimero de participes se ha
reducido en 41, quedandose a 30 de septiembre en 820.

Como se puede observar en el cuadro de comparativa con el resto de fondos de la gestora, la rentabilidad de Liberbank Rentas FI en
el periodo (0,92%) ha sido superior alarentabilidad media de todos los fondos de la gestora (-0,93%) debido al mal comportamiento
de los fondos de renta variable y mixtos por las caidas bursatiles del semestre.

El fondo tiene definido como indice de referencia el indice AFI FIAM, cuya rentabilidad en €l periodo fue del 1,70%, superior ala
obtenida por €l fondo. El mejor comportamiento del indice se explica porque lo componen Gnicamente val ores emitidos por € Tesoro
Espariol, que se han revalorizado mucho en estos seis meses.

Durante el semestre se han comprado distintas emisiones de pagarés de empresa a corto plazo con diferenciales sobre €l euribor de
referencia por encimade los 100 puntos béasicos. También se han adquirido bonos ICO vcto. 16/05/13 a 4,04%, bonos Bankia FRN
vcto. 09/02/12 al 4,94% vy letras del tesoro veto. 20/04/12 al 3,35%. No se ha utilizado el 10% de inversion recogido en €l articulo
36.1j del RIIC. No se han tomado posiciones en instrumentos derivados.  No se han tomado posiciones de cobertura en el periodo.
Como se recoge en € cuadro de medidas de riesgo del apartado 2.2 de este informe, el riesgo asumido por el fondo ha sido inferior al
asumido por su indice de referencia.

Ante el final delaescalada acistadel euribor y las expectativas ala baja paralos tipos de interés a corto plazo se hareducido el peso
en cartera de |os activos con cupon flotante hasta el 35% de lainversion total. De caraa 2012 continuaremos primando las compras
de activos del mercado monetario emitidos por €l Tesoro espafiol que, debido a las tensiones en los mercados de deuda soberana,
presentan rentabilidades muy atractivas. El fondo termina el afio con una TIR media de cartera del 4,59%, una duracion de 0,25 afios
y unavida media de 0,59 afios.



