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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Bankia Small & Mid Caps Espafia, Fondo de Inversion (en adelante, el
Fondo), por encargo del Consejo de Administracién de Bankia Fondos, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. (en adelante, Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales del Fondo, que comprenden el balance al 31 de diciembre
de 2012, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la
memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores de
su Sociedad Gestora son responsables de la formulacion de las cuentas anuales del Fondo, de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera aplicable (que se identifica en la
Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinidon 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.

En nuestra opinidn, las cuentas anuvales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo al 31
de diciembre de 2012, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al
ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de
informacion financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los
administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la
evolucidn de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de
gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2012. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este
mismo pérrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de¢ los
registros contables del Fondo.
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BANKIA SMALL & MID CAPS ESPANA, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(muros}
ACTIVO 31-12.2012 31-12-20%5 (1) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2012 31122011 (%)
ACTIVO NO CORRIENTE - . PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES © 5.445,587,75 1.802.283,68
ACCIONISTAS
Intsovilizado intangible Fondos reembolsables atribuidos a 5.445.587,75 7.902.283,68
participes o accicnistas
Inmovilizado materiat - Capital - -
Bienes inmuebies de uso propio - Participes {64.182.725.17) (57.584.987 50
Mobiliario y enseres ' - Prima de emisién - -
Activos por impueste diferido - - Reservas 33.137.80 12.797.53
ACTIVO CORRIENTER 5.485.924 12 7,956.874,92 (Acciones propias) - -
Deudores 210.305,05 181,347,886 Resultadoes de ejercicios anteriores 68,546 634,50 67.810.820,60
Cartera de inversiones financieras 4.922.312,03 7.202,538,38 Otras aportaciones de sogios - -
Cartera interior 4.922.312,03 7.302.535,81 Resultado del ejercicio 48,550,862 {2.336.346,88)

Valores representatives de deuda 735.000,00 300.000,00 {Chvidendo & cuenta) - -

instrumentos de patrimonio 4,128.731,23 £.999.513 61 Ajustes por cambies de  valor en -

inmovllizade material de uso propio

Instituciones de Inversion Colgctiva - . Qtro patrimenio atripuido “

Depdsitos en EECC . -

Derivados 58.580,80 3.022,20 | PASIVO NO CORRIENTE

Otros - - Provisiones a largo piazo -
Cartera exterior - Deudas 4 largo plazo - B

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

instrumentos de patrimonio -
Instituciones de Inversion Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 50.326,37 54,591,24
Depdsitos en EECC - - Provisicnes a corto piazo - -
Derivados Deudas a corto plazo - -
Clros - Acreedores 50.326,37 54.591,24
Intereses de la cartera de inversion - 2,55 Pasivos financiercs - -
Inversiones morosas, dudosas © an litigio . Derivados
Pericdificaciones - " Periedificaciones -
Tesoreria 363.307.94 472,988,70
TOTAL ACTIVO 5.495.924 12 7.956,874,92 TOTAL PATRIMONIC Y PASIVD 5.495.924,12 7.955,874,92

CUENTAS DE ORDEN
GUENTAS DE COMPROMISO 1.214.308,80 700.125,37

Compromises por operaciones largas de 1.214.208,00 700.125,37
derfvados

Comgpromisos por operacionss cortas de - -
derivados
DTRAS CUENTAS DE QRDEN 12.190.089,01 B.050,692, 74

Valores cedidos en préstame por la iC ' - .

Valores aportados como garantia por 2 HG - -

Valores recibicos en garantia por 1a liC . -

Capita! nominal no suscrite nd en clroutacién -
{SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar 12.190.088 01 8.050.592,74

Ctros - .
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 13.404.387.01 8.750.718,11

{*} Se presenta, unica y exclusivamente, a efecios comparativos,

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2012.
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GLASE &7

BANKIA SMALL & MID CAPS ESPANA, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

{Euros)
2012 2011 ()

Comisiones de descuento por suscripciones ylo reembolsos - -

Corisiones retrocedidas a la HC 858,614 0,68

Gastos de Personatl - -

Otros gastos de explotacion {149.702,94) 1284.312,17}
Comision fe gestion {135.702 64} {267 291,84}
Cormision depositario [7.462,48) (11.879,85)
ingresofgasto por compensacion compartimento - -

Ofros 5.537 61} {6.140.88)
Amortizacion del inmovilizado materiat - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resuftados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (148.844.33) {284.311,4%)
Ingresos financieros 98.095,11 266.832,39
Gastos financieros - -
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 1.220.466,15 (462.662,85)

Por operaciongs de 1a cartera interior 1.220.465,15 {458.171,48)

Por operaciones de ta cartera exierior v 2488 31

Por operaciones con defivados - 3.02220

Otros - -
Diferenclas de cambio 11,43 11,79
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros {1.121.177,74} {1.855.216,69)

Deterioros - -

Resuitados por operaciones de 1a cartera interior {1.006.200,77} 1.574.895,09)

Resultados por operaciones de ta cartera exterior {10.263 84} {2.541.78)

Resultados por operaciones con derivados {14.713,13}) (277.779,82)

Otros - -
RESULTADO FINANCIERO 197.394,88 {2.052.035 46}
RESULTADQO ANTES DE IMPUESTOS 48,556,862 {2.336.346,95)
Impuesto sobre beneficios y -
RESULTADOQ DEL EJERCICIO 48.556,62 {2.336.346,95)

() Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

ias Notas 1 a © descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de fa cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2012,
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GLASE 87

BANKIA SMALL & MID CAPS ESPANA, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2012 y 2011 '

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados et 31
de diciembre de 2012 y 2011:

Euros
2012 2011 ()
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 48,550,62 | (R.336.346,95)
Totat ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido 2 participes o accionisias . -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias -
Total de ingresos y gastos reconocidos 48.550,62 | (2.336.346,95)

(*y Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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CLASE 82

Bankia Small & Mid Caps Espafia, Fondo de Inversién
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Resefia del Fondo

Bankia Small & Mid Caps Espafia, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituyo el 28 de junio de
1890 bajo la denominacion de Fonbolsa, Fonde de Inversion Mobiliaria. Con fecha 23 de noviembre de 2001 el
Fondo cambié su denominacion por la de Safei Fonbolsa, Fondo de Inversién Mobiliaria, con fecha § de febrero
de 2004 por la de Safei Fonbolsa, Fonde de Inversién, con fecha 29 de agosto de 2008 por la de Safei
Oportunidad Espafia, Fondo de Inversion, con fecha 27 de noviembre de 2009 por ta de Caja Madrid Smali Caps
" Espafia, Fondo de tnversién y, finalmente, con fecha 25 de agosto de 2011 el Fondo cambié su denominacion
por la actual. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones
de Inversidon Colectiva, en ic dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta
dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el ndmero 186,

Et objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarios € invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieres o no, siempre gue el rendimiento del inversor se
establezea en funcidn de los resultados cofectivos. Dada {a actividad a la que se dedica el Fondo, e mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significatives en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a ja
informacion de cuestiones medicambientales.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en e! Folleto que se encuentra registrado y a disposicién
del publico en el registro correspondiente de ta Comision Nacional dei Mercado de Valores,

Con fecha 25 de julio de 2012, el Fondo ha comunicado mediante el correspondiente hecho relevante fa
modificacion de su politica de inversion al objeto de ajustar la calidad crediticia minima para la inversion en
activos de renta fija a la calificacion de solvencia que en cada momento tenga ef Reino de Espania. Conforme al
articulo 14,2 del Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva, este tipo de modificacion no desvirtta la
finalidad y vocacion de un fondo de inversion.

Segun se indica en la Nota 7, ia direccion y adminisiracion del Fondo estan encomendadas a Bankia Fondos,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A., entidad infegrada en los Grupoes Banco
Financiero y de Ahorros y Bankia.

Los valores mobiliarios estan baic la custodia de Barkia, S.A. (Grupos Banco Financiero y de Ahorros y Bankia},
entidad depositaria del Fondo {véase Nota 4}.

Con fecha 9 de mayo de 2012, el Consejo de Administracién de Banco Financiero y de Aharros, S.A. ("BFA",
maximo accionista de Bankia, S.A., acordd por unanimidad dirigirse al Fondo de Reestructuracion Ordenada
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CLASE B2

Bancaria {‘FROB"), & través del Bance de Espafa, solicitando la conversion de las participacicnes preferentes
converibies suscritas por el FROB, en acciones de BFA. Con fecha 14 de mayo de 20172 la Comision Rectora
del FROB acordo aceptar esta solicitud, de manera que ei 27 de junio de 2012, una vez concluido el proceso da
conversion de las Participaciones Preferentes Convertibles, el FROB ha pasado a ser accionista Unico de Banco
Financiero y de Ahorros, S.A., (accionista mayoritario de Bankia, S.A., entidad depositaria del Fondo y sociedad
dominante Gltima de los Grupos en los gue se integra |a sociedad gestora del Fondo) al corresponderle el 100%
del capital social de BFA.

En el caso de que se produzcan reembolsos en fos periodos de permanencia establecides en el Folleto el
Fondo, la sociedad gestora del misma cobrara al participe el porcentaje de comision de reemboiso definido para
cada uno de ios periodos mencionados.

Fusién por absorcion

Bankia Fondos, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., como entidad gestora, y Bankia
S.A., como entidad depositaria, acordaron con fecha 20 de abril de 2012, llevar a cabo la fusion por absorcion
del Fondo (como Fondo Absorbente) y de Bancaja Small & Mid Caps, Fondo de Inversién {como Fondo
Absorbide). En dicha reunion se adoptaron, entre otros, los siguientes acuerdcs:

1, Disolucion sin liquidacién det Fondo Absorbido y transmision en bloque de todos sus activos y pasivos al
Fondo Absorbente, sucediendo éste a titulo universal en todos los derechos y obligaciones a aguellos.

2. Aprobacien de la ecuacion de conversion o canje de la fusion de fos fondos implicados, teniendo en cuenta
sus patrimenios y ntmero de participaciones en circulacion el dia anterior a la fusion sfectiva, que tuve lugar
sl 4 de julio de 2012 De esta forma por cada participacion de Bancaja Small & Mid Caps, Fondo de
Inversion corresponderian 0,353624 participaciones del Fondo, respectivamenie. )

3. Comunicacion a Ministeric de Hacienda, de la aplicacion a la presente fusidn del régimen fiscal especial de
las fusiones, escisiones, aportaciones de activos y canje de valores establecido en ef Capitulo VIl del Real
Dacreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de ta Ley del Impuesto
sobre Sociedades,

4. Comunicacion, asimismo, at Ministerio de Hacienda de ia exencion en el Impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados, en virtud del articuio 88.1.0) det Real Decreto 828/18085, de
20 de mayo, por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto scbre Transmisiones Patrimoniales y Actos
Juridicos Documentados, y de la Disposicion Final cuarta del Real Decreto 1.308/2005, de 4 de noviembre,
por el gue se aprueba el Reglamento de la L.ey 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva.

La fusién por absorcion se ha realizado, a efectos contables, el 4 de julic de 2012, integrando los saldos det
activo y pasivo a la fecha de los balances de fusién y registrandc los resultados acumutados del Fondo
Absorbido. desde el 1 de enero de 2012 hasta la fecha de fusion efectiva, en el epigrafe “Participes” del balance
del Fondo. Asimismo, a partir de dicha fecha se consideran las operaciones realizadas por el Fondo Absorbido
como realizadas por ef Fondo Absorbente. Esta forma de integracién contable no afecta en modo aigunc al canje
de las participaciones de ios Fondos implicados.

De acuerdo con la legisiacidn vigente, jos acuerdos de fusion fugron publicados en el Boletin Cficial del Estado.
Asimismo, se practicaron las cofrespondientes notificaciones individuales a los participes de los Fondos
implicados, ofreciéndoles el derecho de separacién, conforme a la normativa aplicabie.

La mencionada fusién se inscribio en el Registro de la Comisién Nacional del Mercado de Valores 2l 26 de julio
de 2012,
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El Fondo Absorbide no ha transmitido bienes susceptibles de amortizacion. Asimismo, no existen bienes que se
hayan incorporado a los libros del fondo adguirenie con un valor diferente a aquél por el gque figuraban en los
libros del Fondo Transmitente, ni existen beneficios fiscales disfrutados por las entidades transmitentes, respecto
de Ios que deba asumir el cumplimiento de determinados requisitos de acuerdo con lo establecido en el articulo
88 del Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo.

El patrimonio atribuido a participes, numero de participaciones en circuiacién y resultado comprendido entre el 1
de enero de 2012 y el 4 de julio de 2012 de cada uno de los fondoes de fa fusion se detallan a continuacion:

Y Patrimonio atribuide N° de
Denominacién a participes participaciones Resultado
Bankia Small & Mid Caps Espafia, Fondo de 5.051.583.36 27.772.77| -444.96077
inversion
Bancaja Small & Mid Caps, Fondo de Inversion §20.386,80 12.754,64 -66.507 04

2. Bases de presentacién de las cuentas anuaies
a} Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contabies de! Fondo y se formulan de acuerde con
el marco normativo de informacion financiera gue resulta de aplicacion al Fondo, que es el estabtecido en la
Circular 3/2008, de 11 de sepiiembre, de ia Comisidn Nacionai del Mercado de Valores, sobre normas
contabies, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversién colectiva,
gue constituye ef desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en &l
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capitai, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen el del patrimonio y de la situacién
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2012 y de los resultades de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

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

b) Principios contables

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

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

En las cuentas anuales del Fondo se han utlizado ocasionalmente estimaciones realizadas por ios
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar alguncs de los activos, pasives, ingresos, gastos y
compromisos gue figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refleren, eh su caso, a la
evaluacion del valor razonable de determinados insirumentos financieros y de posibles pérdidas por deteriore
de determinados activos. A pesar de gue estas estimaciones se han reafizado sobre ia base de fa mejor
informaciéan disponible al cierre del ejercicio 2012, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
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“el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigos.,

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

¢} Comparacion de la informacion

La informacion contenida en estas cuertas anuales relativa al ejercicio 2011 se presenta Unica vy
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2012,
d) Agrupacion de partidas

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

e} Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2012 ne se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2011,

B} Correccion de errores

En la elaboracion de {as cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en fas cuentas anuaies del ejercicio 2011.

Normas de regisiro y valoracion

En la elaboracion de las cuenias anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2012 y 2011 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y valoracion
i. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacién y vaioracién en ios siguientes epigrafes del
balance:

. Tesoreria: este epigrafe incluys, en su casc, las cuentas o depdsilos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de credito,
o en caso contrario, a entidad de crédito designada en el follete. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos gue el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarroliar su actividad y, en su caso, el efectivo recibide por el Fondo en concepto de garantias
aportadas.

. Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desgiosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se ciasifican & efecios de valoracion
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™
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+  Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interes, implicito o explicito,
establecido contractuaimente, e instrumentados en tituios o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor,

« instrumentos de patrimonio: instrumenios financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuolas pardicipativas, que fienen la naturaieza de insirumentos de capital para el
emisor.

»  |nstituciones de inversian Colectiva; incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

» Depositos en entidades de crédito (EECC): depositos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de ios saldos que se recogen en el epigrafe "Tesoreria”.

« Derivados: incluye, entre ctros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opcicnes compradas y el valor razonable de ios
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como Ios derivados implicitos
incorporados, en su caso, en fos productos estructurados mantenidos por el Fondo.

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

« Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su ¢aso, la periodificacion de los intereses activos
de ia cartera de inversicnes financieras.

»  inversiones morosas, dudosas ¢ en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el vator en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reemboiso sea problematice y, en todo caso, de aquellas respecto a ias cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial,

. Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito vy
cuentas deudoras gue por cualquisr concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totakidad de fos deudores se clasifican a efectos de valoracion come “Partidas a cobrar”,
Las pérdidas por deteriore de ias "Partidas a cobrar” asi como su reversién, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financiercs - Deterioros” de la cuenia de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

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

. Derivados; incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendides y opciones emitidas y el vaior razonable de {os
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contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en log productos estructurades mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias’.

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

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

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

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién come "Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe "Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
ia operacion. Posteriormente, ios activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efactivo. No obstante, si el efecto de no actualizar jos flujos de efectivo ne es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal,

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salve evidencia en
contrario sera el precio de la iransaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde fa Ultima liquidacién se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la carera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valorar: por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razenable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

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

- Insfrumentos de patrironio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambic oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, 0 el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de clerre, utilizando e mercado més representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos aun a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de fa misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta faciores como las diferencias en sus derechos econgmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En ef caso de que no esté disponible un
precio de cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
gque no haya habide un cambio significativo en las circunstancias econdémicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
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interés y primas de riesgos actuales de instrumentos simifares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion {precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, fransacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de ofros
instrumentos que sea sustancialmente i mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos cbservables de
mercado (en particular, {a situacion de tipos de interés y de riesge de crédito det emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonabie es el presio que iguala el rendimiento
internc de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de a deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en ef momento de la adquisicicn de los valores.

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

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generaimente, de acuerdo al precio que iguale ¢l rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideracionas, como las condiciones de cancelacién
anticipada o de riesge de crédito de la entidad,

- Acciones o participaciones en otras instifuciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonabie es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gltimo valor fiquidative
disponible. En el caso de gue se encueniren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacién, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre gue sea representativo.
Para las inversiones en HC de inversion libre, HC de iIC de inversion libre e 1IC extranjeras similares, segun
ios articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulades, su valor razonable es el
gue resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente iiquido o se trate de instrumentos derivades no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 8/201C, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

i, Reconacimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como "Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (gque salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion)
integrando ios costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran peor su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “‘Gastos
financieros" de la cuenia de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significative, aquellas pariidas cuyo importe
se espera pagar en un piazo inferior a un afio se valeran a su vaior nominal,

Los pasivos financiercs clasificados a efectos de valoracién como "Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {gue salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo jos costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriosmente, los pasives se valoran por su valor razonable, sin deducir ios costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja, Los cambios que se produzcan en 2l valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii}.
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En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporaimente o activos aportados en garantia, se atenderd, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adquitidos bien temporalmente ¢ bien aportades en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a tercercs — caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de !a recompra —, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
confraprestacion recibida neta de los costes de fransaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
active obtenido menos cualquier pasive asurnido, v el valor en libros det activo financiero, determinara asi
fa ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio & irrecuperabie después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias,

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferide - caso
de las ventas de actives financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstame de valores en los que ei prestatario tiene ja obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y se continuara valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
fransferencia, Por el contrario, se reconocera contablemente un pasive financierc asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerde de garantia
financiera, a menos gue se incumplan los términos del contrate y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de-baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por fa {IC" o
“Valores aportadas como garantia por la [1C”, respectivamente, en cuentas de orden del balance,

3. Sinise transfieren ni se retienen sustancialmente los riesges y benaficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuande no se hubiese retenido el control del misma.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros s6lo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han fransferide sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que Hevan impiicitos. Similarmente, los pasives financieros solo se dan de baja dei balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan ¢ cuandc se adquieren.

Contabilizacion de operaciones
i, Compraventa de valores al confado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumenios de patrimonic, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones det mercado
de divisa, se coniabilizan el dia de liguidacion. Las compras se adeudan en ei epigrafe "Cartera de
invarsiones financieras” interior o extericr, segin corresponda, del activo del balance, segun su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
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de instrumentos financieros ~ Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de
perdidas y ganancias,

No obstante, en el casc de compraventa de instituciones de inversién cclectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacién, aungue se desconczca el ngmero de participaciones 0
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de |a facha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” dei balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultado por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liguidado o no en el gjercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior © exierior y del
activo o del pasivo, segun su saido, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adguisicion fermporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos 0 adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe “Valores representativos de deuda’ de la cartera interior o exterior de! balance,
independientemente de cuales sean fos instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razenabie que surjan en las adauisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de fa cartera interior {0 exterior)”,

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants y ofros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicidn o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones iargas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido,

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo {0 pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacién.

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en ios mercados correspondientes para poder realizar operacioneas en los mismos.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados’, dependiendo de la realizacion ¢ no de la liquidacion de la operacion, se fegistran las
diferencias que resultan como censecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion,
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En aquelios casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Detericro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados’ de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

v, Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fonde distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en ef epigrafe “Valores recibidos en garantia por la 1IC” de las cuentas de orden. £n caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacién de devolverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe "Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones {activo y pasivo)

En caso de gue existan, corresponden, fundamentaimente, a gastos e ingresos liguidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No inciuye os intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras ~ Intereses de la cartera de inversién” del balance.

Instrumentos de patrimonio propic

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

{as participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolsc, en funcion del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Diche valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en ia Circular 8/2008, de 26 de noviembre, de ia Comisién Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
"Patrimonic atribuide a participes o accionistas — Fondos reemboisables atribuidos a participes o accionistas
~ Participes” del balance.

El resuftado del gjercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
(en caso de beneficios), se imputa al saido del epigrafe "Patrimonic atribuido a participes o accianistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas ~ Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2012 y 2011, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes © accionistas — Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados
{positivos o negativos) que se encontraban pendientes de aplicacion &l 31 de diciembre de 2008 y que se
nabian gensrado en ejercicics anteriores al jercicio terminado en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen fos criterios mas significalivos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

10
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i. Ingresos porintersses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su perfodo de devengo, por aplicacion del métode del
tipo de interés efectivo, a excepcion de ios intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas ¢ en
litigio, que se ragistran en el momento efectivo del cobro. La pericdificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversion” del activa del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en Su caso, Como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por el Fondo.

i, Comisiones y conceptos asimifados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de ia aplicacion a los inversores, €n su caso,
de comisicnes de suscripcion y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisicnes de descuento
por suscripciones y/o reemboisos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Las comisiones de gestion, de depésito asi como otros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

iii. Varacion 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, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por
enajenacionas de Instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3hi 3.biiy 3.0). No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, el Fondo regisira las variaciones de valor
razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicion, aunque ésta sea
anterior al inicio de cada ejercicio, en ef epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” con contrapartida en el epfgrafe “Variacién del vaior razonable en instrumentos financieros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno scbre el patrimonio ni sobre
el resultado del Fondo al 31 de diciembre de 2012,

iv. Ingresos y gasios no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de perdidas y ganancias,

y esta constituido por el gasto o ingreso por ei impuesto corriente y e gasto o ingreso por el impuesto
diferido.
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El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fendo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su ¢aso, las deduccicnes y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y ne teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

Eif gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiente y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias termporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

£n caso de gue existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por perdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimienta de un active por impuesto diferido en ningan caso y soio se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las perdidas fiscales
gue pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscaies a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasives se

realiza considerando los tipos de gravamen esperados en ei momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas fributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda exfranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en meneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipes
de cambio de contado de |3 fecha de ia transaccién, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto. del ultimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en monada extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe *Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de pariidas monetarias y las partidas no monetarias gue forman parte de fa cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se lievaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.¢.1i).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 87
de la Ley 35/2003 y los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012, Para elio, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés gue vela por la independencia en fa

-gjecucion de las distintas funciones dentro de Ja sociedad gestora, asi como la existencia de un registro

regularmente actualizado de aqueilas operaciones y actividades desempedadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicicnalmente ia sociedad
gestora debera disponer de un procedimiento intemo formal para cercicrarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en intarés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguates o mejores gue los
de mercado. Segin lo esiablecido en ia normativa vigente, los informes periddices registrados en la
Comisién Nacionai del Mercado de Vaiores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liguidacién e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora dzl Fondo, el importe de los depositos y adquisiciones temporales de activos
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mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en aclivos emitidos,
colocados ¢ asegurados por el Grupe de la sociedad gestora. '

Cartera de inversiones financieras

£ detalle de Ia cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, &l saldo
de los epigrafes "Depositos en EECC", "Derivados” e ‘Intereses de la cartera de inversion” se incluye como
Anexp, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2012 el desglose por plazos de vencimiento de ios valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afto 735.000,00
735,000,600

Al 31 de diciembre de 2012, la iotalidad del saldo def epigrafe “Cartera Interior - Valores representativos de
deuda” de! activo del balance corresponde a adguisiciones temporales de activos (Deuda Publica) cuya
contraparte es la entidad depositaria,

Adicionaimente, al 31 de diciembre de 2012, ¢! Fondo martenia las siguientes posicicnes en las cuentas de
COMpromiso;

Euros
Compromisos por operaciones largas de|
derivados
Futuros comprados : 1.210.630,00
Compra de opciones “call” 3.658.00
Total 1.214.308,00

Al 31 de diciembre de 2012, las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo tenian un
vencimiento maximo de 2 afios. Del total de las posiciones en cuentas de compromiso, 1.211 miles de euros
tenian un vencimiento inferior al afio.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2012 la totalidad del importe que ef Fondo tenia registrado en el epigrafe
“Activg corriente — Cartera de inversiones financieras - Cartera interior — Derivados” det activo del balance
corresponde a posiciohes denominadas en moneda euro,

En el epigrafe “Deudcres” del balance al 31 de diciembre de 2012 se recogen 134 miles de suros (89 miles de
curcs al 31 de diciembre de 2011) dzpositados en concepte de garantia en los mercados de derivades,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

i os valores y activos gue integran Ja cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Bankia, S.A. o en framite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7). Los valotes mobiliarios y demas
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activos financieros det Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para
servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, y
deben estar bajo la custedia de las entidades iegalmente habilitadas para ei gjercicio de esta funcién.

Gestién del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lieva a cabo fa sociedad gestora del Fondo esta dirigida at
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar y gestionar la exposicién a las variaciones en los tipos
de interés y tipas de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de gue alguna contraparte
incumpliese sus obligacicnes contractuales de page con ef mismo,

La politica de gestién del riesgo de crédito consiste en la definicion y moniterizacion periadica de limites internos
definidos en funcién de la vocacién inversora de Ia IIC asi como de la estrategia prevista. Se definen en funcion,
entre otros aspectos, del rating minime de inversion por activo y del rating medio estimado para la cartera de
renta fiia de largo plazo.

Riesgo de liquidez

£n el caso de gue el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a fa det Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por elio, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para evitar pérdidas imprevistas derivadas de
este riesgo y fundamentalmente garantizar el pago correcto de los reembolsos de los participes.

La politica de gestion del riesgo de liquidez consiste en la definicion y monitorizacion periddica de (imites
internos definidos en funcion de la vocacion inversora asi como de las principales caracteristicas de la IIC
concernientes a su liquidez. Se definen en funcién, entre otros aspectos, de su exposicion méxima a activos de
liquidez reducida asi como a su cobertura mediante activos de mayor liquidez,

Riesgo de mercado

£} riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés,
cuya fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a large plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva
un riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio,

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: [a inversion en instrumentos de pairimonic conlleva
que fa rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, ta inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacién o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.
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La politica de gestién del riesgo de mercado consiste en [a definicién y monitorizacion periddica de limites
internas definidos en funcién de la vocacion inversora de la |IC asi como de la estrategia prevista para el
producto. Se definen en funcion, entre otros aspectos, del VaR {maxima nérdida potencial diaria previsia) y/o del
tracking error ex ante.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por &l Fondo se encuentran descritos en el Folleto
informativo, segun lo establecido en la nermativa aplicable.

Adicionalmente, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes nermativos que
afectan al Fondec y cuyo control se realiza por la sociedad gestora.

5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2012, la composicién del saldo de este capitulo del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Bankia, S.A. (cuentas en euros) 362.835,45
Bankia, S.A. (cuentas en divisa) 471,59
: 363.307,04

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por et Fondo han devengado en el
gjercicio 2012 un tipe de interés anual del Euribor a un dia menos 0,05 puntos porcentuales, revisable vy
tiguidable diariamente.

6. Participes
Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales

caracteristicas, representadas por cerificados nominativos, gin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propfedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el calculo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente

manera;
Euros
31-12-2012 31-12-2011

Patrlmﬂme at.i‘ibl{l(:iO a participes o aceionistas del Fondo $.445.597,75 7.902.283,68
al cierre del ejercicio

Valor liquidativo de la participacion 200,13 193,51
N° Participaciones 27.210,22 40.836,25
N° Participes 764 691

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversion no debe ser
inferior & 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente del
nGmero minimo de pariicipes.
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Otros gastos de explotacion

Segtn se indica en la Nota 1, ia direccion y gestion det Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio, desde el 26 de julio de 2012 ef Fondo ha devengado una comisién del 2% anual, caiculada sohre
el patrimonic diario del Fonde y que se satisface mensualmente. Durante el ejercicio 2011 y hasta el 26 de juiio
de 2012, la comision ascendia a 2,25% anual, calcuiada sobre el patrimonio diario del Fondo y se satisfacla
mensuaimente,

La entidad depositaria def Fondo {véase Nota 1) ha percibido, desde el 26 de juiic de 2012 una comisién det
0.45% anual, caiculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que se satisface mensuaimente, Durante el
ejercicio 2011 y hasta el 26 de julio de 2012, la comisién ascendia a 0,10% anual, calcutada sobre el patrimonio
diario de! Fondo y se satisfacia mensuaimente.

Conforme al articulo 14.2 del Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva, a raiz de este cambio, se ha
ofrecido a los participes det Fondo el derecho de separacion.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestién y depésito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo Banco Financiero y de Ahorros, no supera los limites maximos iegales establecidos. Adicionaimente, el
nivel méximo de comisiones de gestion y deposito que soporta, sobre ta parte de cartera invertida, en su caso,
en instituciones de inversidn colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes ai Grupo Bance Financiero y
de Ahorres, no supera los limites establecidos a tal efecto en su Folleto.

Les importes pendientes de pago por ambos conceptes, al 31 diciembre de 2012y 2011, se incluyen en el saldo
del epigrafe “Acreedores” del balance.

L a Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el qus se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrollo de ias
funciones de vigilancia, supervisién, custodia y administracion de ias entidades depositarias de las Instituciones
de inversion Colectiva, Las principales funciones son:

1. Comprobar que las operaciones reafizadas fo han side en regimen de mercado.

2. Comprobar que las operaciones realizadas han respetado los coeficientes vy criterics de inversion
establecidos en la normativa vigente.

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

4. Contrastar con carécter previo a la remisién a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, ia exactitud,
calidad vy suficiencia de la informacian publica periddica del Fondo,

5. Verificar que jos procedimientos de comercializacion estabiecidos por la sociedad gestora del Fondo
cumplen con la normativa aplicable.

8. Custodia de todos los valores mobifiarios y demds activos financieros gue integran el patrimonio del Fondo,
bien directaments o a través de una entidad participante, conservando en tedo caso ia respensabilidad
derivada de la realizacion de dicha funcion.

7. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo que determinen las
regias de fiquidacion que rijan los correspondientes mercados.
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8. Asegurar que las suscripciones y reembalsos cumplen con los procedimientos establecidos en el folleto del
Fondo asi como en la legisiacién vigents.

incluido en ef saido del epigrafe “Otros gastos de explotacién — Otros” de ia cuenta de pérdidas vy ganancias del
ejercicio 2012 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 6 miles de euros (5 miles de euros en el gjercicio 2011).

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el Fondo no tenia ningun importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legai
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2012 y 2011 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

8. Situacion fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccién por parte de ias auteridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2008 y siguientes.

At 31 de diciembre de 2012 y 2011, en ¢ epigrafe “Deudores” del balance se recegen saldos deudores con la
Administracién Publica en concepto de retenciones y/o ofros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 76 v 82 miles de euros, respeclivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacitn de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” da la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto scbre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que el Fordo obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h},

El Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, introdujo una serie de modificacienes tributarias con efectos para
los periodos impoesitivos que se hayan iniciado el 1 de enero de 2012, En concreto, en el caso de existir bases
imponibles negativas, se amplia el plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios futuros de
guince a dieciocho ejercicios, en determinadas condicicnes.

Al 31 de diciembre de 2012, e saldo de! epigrafe "Otras cuentas de orden ~ Pérdidas fiscales a compensar’ no
recoge ia compensacién de fas pérdidas fiscales correspondiente al ejercicio 2012, No obstante, el saldo de este
epigrafe recoge las pérdidas fiscales del Fondo Absorbide antes de la fusion efectiva el 4 de juiic de 2012 (vease
Nota 1}.

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

9, Acontecimientos posieriores al cierre

Con posterioridad at cierre del ejercicio no se ha producida ningtin hecho significativo no descrite en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2012

BANKIA SMALL & MID CAPS ESPANA, FONDO DE INVERSION

Divisa Descripeitn Euros
EUR REPOReino de Espafials.732032-07-30 735.000,00
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda | 735.000,00
EUR ACCIONES|Campofrio 72.750,00
EUR ACCIONESPescanova 21492741
EUR ACCIONESINH Hoteles 186.093,00
EUR ACCIONES|Prosegur SA 77.295,96
EUR ACCIONES|Obrascon 233.767.50
EUR ACCIONES|Ebro Foods 90.900,00
EUR ACCIONESIEUROPAYC 187.806,08
EUR ACCIONES!Tecnicas Reunidas 105.255,00
EUR ACCIONES|Cie automotive 241.170,80
EUR ACCIONES{Fluidra SA 236.375,10
EUR ACCIONESDIA 161.135.00
EUR ACCIONES|Carbures Europe 106.253.28
EUR ACCIONES|Melia Hotels 24.480.23
EUR ACCIONES|Corp.Finan.Alba 70,62
EUR ACCIONESJazztel PLC 132.688,75
EUR ACCIONESiLaborat. Rovi 261.343,60
EUR ACCIONESZinkia Ent. 149.373,20
EUR ACCIONESBaron de Ley 157.068,80
EUR ACCIONESNostrum 15.836,40
BUR ACCIONES|Amiper SA ©6.240,00
EUR ACCIONES|Tubos Reunidos 78.265,59
EUR ACCIONES|Bodaclick, S.A. 31.164.80
EUR ACCIONES|Sniace 47,499,582
EUR ACCIONESiZeltia 114.960.87
EUR ACCIONESNatra 08,588,890}
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Divisa Descripeion Euros
EUR ACCIONES Therpapet Gest 202.434,30
EUR ACCIONES|AB-Biotics S.A. 84.747,60
EUR ACCIONES|Almirall SA 211.401,20
EUR ACCIONES|Catenon, 5.A, 28.824,25
EUR ACCIONES|E.umar Natural S 112.150,50
EUR ACCIONESIAB-Biotics S A, 26.481,00
EUR ACCIONES|Tubacex SA §5.580,00
EUR ACCIONES|Caf 192.997,00
EUR ACCIONES|Miguel y Costas 78.781,50
EUR ACCIONES|Gamesa Corp T 41.500,00
EUR ACCIONES|{Imaginarium 62.523,78
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 4.128,731,23




0L4042342

CLASE 87

Bankia Small & Mid Caps Espaiia, Fondo de Inversion

Informe de Gestidn
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Evolucién de los negocios {mercados), situacion del Fondo y evolucién
previsible

El ejercicio 2012 ha sido excepcicnal para fos diversos mercados financieros considerados con riesgo.

La bolsa europea se recuperd de la crisis de deuda publica correspondiente a la primera parte del afio (donds
incluso existieron dudas sobre la permanencia de algunos paises en e euro) al recibir Grecia ayuda adicional y
el compromiso de apoyo expresado por el Presidente del Banco Central Europeo en julio. Ello contribuyd a
estabilizar la prima de riesgo de ios paises periféricos, las rentabilidades de la deuda soberana se redujeron de
manera significativa en la segunda parte de! afio (especialmente en Halia y Espaiia) y ias subastas de deuda
plblica de los paises periféricos mejoraron en et transcurso del afio.

En el otro lado del Atiantico, la bolsa de Estados Unidos continué su ascenso iniciado en 2009 y en el 2012
gracias 2 los elevados beneficios empresariales, la politica moenetaria de la Reserva Federal y la recuperacion
del sector inmobiliario. Este animo por el riesgo se manifesté en el crédito norteamericano, sobre todo en el “high
yield", que experimento una rentabilidad de un 15%.

Los activos de los paises emergentes, obtuvieron una elevada rentabilidad. Las diferentes bolsas y mercados de
renta fija tuvieron un comportamientc muy alcista (el indice MSCI renta variable de mercados emergentes tuvo
una rentabilidad de! 18% misntras qgue el indice de bonos obtuvo unas plusvalias del 17%) gracias a la
recuperacién econdmica (sobre todo al esperar a un “hard landing” chino) y la reduccion de tipos de interés.

En resumen, el ejercicio 2012 fue muy rentable para los inversores, volatil y donde las intervenciones meonetarias
y politicas tuvieron un papel cruciai para evitar sucesos extremos que la comunidad termia. Para el ejercicio
2013, se espera optimismc en ios mercados. La bolsa tiene una valoracién atractiva en terminos absolutos, y
ofrece mayor rentabilidad que los bonos los retornas por dividendo son muy superiores a la media historica. A
nivel macroecondmico los indicadores sefialan una recuperacion econdmica global, sobre todo en los pafses
emergentes. No obstante, hay ciertos factores que pueden conllevar inestabilidad en los mercades, como son el
rescate a Chipre, las elecciones en ltalia y la resolucion de la politica fiscal en Estados Unidos.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nata 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucién de su objeto, aiustando sus objetivos y politicas de gestién de los riesgos de precic, crédite,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversion establecida en su Folieto.
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Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012

Nada gue resefiar distinto de lo comentade en fa Memoria.

Investigacién y desarrollo

Dado su cbjeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrolio.

Adquisicidn de acciones propias

No aplicable.



Diligencia que levanta el Secretario no Consejero del Consejo de Administracién de Bankia Fondos, S.G.L1.C,
S.A., Db Salvador Escribano Guzman, para hacer constar gue tras la formulacion de las cuentas anuales y el
Informe de Gestion de BANKIA SMALL & MID CAPS ESPANA, Fi al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2012
por los miembros del Consejo de Administracion en la sesidn del 21 de marzo de 2013, con vistas a su verificacién
por los Auditores de la Sociedad y posterior aprobacion por el Consejo de Administracion, han procedido a
suscribir el presente Documento, comprensivo de fa memoria, balance, cuenta de perdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestidn, en hojas de papel timbrado cuya numeracion se detalla en el
Arnexo, firmando cada uno de los Sefiores Consejeros cuyoes nombres y apellidos constan a continuacién.

Madrid, 21 de marzo de 2013

Fdo.: D. Salvador Escribano Guzman NIF 7.212.741X
El Secretario no Cansejero del Consejo de Administracién

Consejeros:

- . - E/ \ AN/

o i LT T - (:ﬂ,/f 1""'—“‘1
fdo: D. Fernando Sobrini Aburto Fdo: D?. Rocio Eguiraun Montes Fdo: D. Jaime Gonzalez Lasso de la Vega

NIF 5.383.180-F NIF 15.934.519-G NIF 7.213.282-D



ANEXO

Et presente documento comprensivo de la memora, balance de situacion, cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspandientes al ejercicio 2012 de Bankia
Small & Mid Caps Espafia, Fondo de Inversion, se compone de 25 hojas de papel timbrado, impresas por ung
cara, referenciadas con la numeracion 0L4042319 a 0L4042343, ambas inclusive, habiendo estampado sus
firmas fos miembros del Conseje de Administracion de Bankia Fondos, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A. en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de dentificacion

Madrid, 21 de marzo de 2013

Fdo.: O. Salvador Escribanc Guzman

Secretario no Consejero de! Consejo de Administracion



