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de Inversion

Cuentas Anuales e informe de Gestion
correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2015,
junto con el informe de Auditoria
Independiente



LSRG,

INFORME DE AUDITOR{A INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Bankia Bolsa USA, Fondo de Inversién (el *Fondo™, por encargo del Consejo de Administracion de
Bankia Fondos, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (la ~Sociedad Gestora™):

Inferme sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden ¢l batance a 31 de diciembre de 2015, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio nete v Ja memoria correspondicntes al gjercicio anual terminado
en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora en relacion con las euenias annales del Fondo

Los Administradores de fa Sociedad Gestora del Fondo son respensables de formular las cuentas anvales del Fondo adjuntas,
de forma que expresen fa imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados del Fondo, de conformidad
con ¢l marco normativo de informacion financiers aplicable al Fondo en Espafia, que s¢ identifica en 1a Nota 2 de la memoria
adjunta, y del conmrol interno que consideren necesario para permitir la preparacion de las cuentas anuales del Fondo libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las cuentas anuales del Fondo adjuntas basada en nuestra auditoria.
Hemos Nevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con fa normativa reguladora de 1a auditoria de cuentas vigente en
Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos Jos requerimientos de ética, asi como que planifiguemos vy ejecutemos la
auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de que s cuentas anuales del Fondo estan libres de incorrecciones
materiales,

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtencr evidencia de auditoria sobre los importes y la informacion
revefada en fas cuentas anuales del Fondo, Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la
valoracion de los riesgos de incorreccion material en las cuentas snuales del Fondo, debida a fraude o error. Al efectuar dichas
valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la formulacién por parte de los
Administradores de la Sociedad Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin de disefar los procedimientos de auditoria
que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia de dicho
control interno. Una auditorfa también incluye la evaluacion de la adecuacion de las politicas contabies aplicadas y de Ia
razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccion de la Sociedad Gestora, asi como la evaluacion de la
presentacion de fas cuentas anuales tomadas en su conjunto.

Consideramos gue la evidencia de auditorfa que hemos obtenido proporciona una base suficiente v adecuada para nuestra
opinidn de auditoria.

Opinidn

En nuestra opinide, fas cuertas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, ls imagen fiel del patrimonio y
de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2015, asi como de sus resultados 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 Jos principios y eriterios contables contenidos en el mismo,

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del gjercicio 2015 contiene las explicaciones que tos Administradores de la Sociedad Gestora
consideran oportunas sobre la situacion det Fondo, la evolucién de sus negocios v sobre otros asuntos v no forma parte
integrante de las cuentas anvales. Hemos verificado que 1a informacion contable que contiene el citado informe de gestién
concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2015, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del
informe de gestién con el alcance mencivnado en este misimo pamafo v ne incluye la revision de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

DELOITTE, S.L.
Inscrita en el R.O.A.C.}“
-
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CLASE 87

BANKIA BOLSA USA, FONDO DE INVERSION

BALANCES At 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

(Euros)

OM7586320

ACTIVOD

31-12.2015

31-12:2014 ")

PATRIMONIO Y PASIVO

31.12.2018

31.12.2014 (4

ACTIVO NO CORRIENTE

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS

33.808.418,32

28.281.5265,98

inmovitizado Intangible - - Fondos reembolsabies atrlbuidos a 33.808.418,32 28.281.525,98
partickpes o accionistas
Inmovitizade materiai - Capital - -
Bienes inmuebles de uso propic - - Participes 71.403.888,25 84.079.203,32
Mobifiario y enseres - - Prima de emision - -
Actlvos por Impueste diferide - - Reservas 227.458 51 22745951
ACTIVO CORRIENTE 34.001,046,55 28,797.881,69 (Accicnes propias) - -
Deudores 1.144.274,19 489.547,10 Resultados ge ejercicios antericres (40.285 600,54) {40.285.900,54)
Cartera de inversiones financieras 28.684.839.42 26.302.056,37 Otras aporiaciones de socics - -
Cartera Interior 9.500.000,00 6.370.008,00 Resultado de! sjercicio 2.4682.5970,10 4.260.763,69
Valores representativos de deuda $.500.000,00 £.370.000,00 (Dividendo a cuenta) - -
Instrumentos de patrimonic - . Ajustes por cambios de valor en - -
Inmovitizado material de uso proplo

Instituciones de Inversion Colectiva - Otre patrimonio atribuldo - -

Depositos en EECC -

Derivados - PASIVO NO CORRIENTE

Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 19,184 839,42 198,932.056,37 Deudas a largo plazo - -

Valores representativos de deuda - - Pasives por impuesto diferido -

instrumentos de patrimonio 18.112.112,26 19.645.876,84

instituciones de fnversién Colectiva - 286.178,53 | PASIVO CORRIENTE 192.628,23 5§16.355,71

Depbsitos en EECC - - Provisiones a coric plazo - -

Derivados 7272016 . Deudas a corto plazo . .

Otros - - Acreedores 64.534,50 474.189,65
Intereses de la cartera de inversion - Pasivos financieros - -
inversiones morosas, dudosas o en litigle - Derlvades 128.084,23 42.166,06

Pericdificaciones . “ Periodificaciones - .
Tesoreria 4.171.932,94 2.008,278,22

TOTAL ACTIVO

34.001.046,65

28.757.881,65

TOTAL FATRIMONIO Y FASIVO

34.001.048,55

28.797.881.69

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromiscs por operaciones largas de
derivados

Compromisos por operaciones corlas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por la liC
Valores aporlados come garantia por ta HC
Valores recibidos en garantia por ta iC
Capital nominai no suscrito ni en circuiacion
(SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

27.103.439,80

13.731.877,17

13.350.821,2¢9

13.752.618,51

6.231.298.56

7.500.578 81

35.445.495,86

39,706,259, 85

35.445.495 86

39.706.259,65

52.648.935 66

53.438.138,72

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

(*) Se presenta, unica y exclusivamenie, a efectos comparatives.

del balance al 31 de diciembre de 2015.




CLASE 872

BANKIA BOLSA USA, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADROS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

(Eurcs)

OM7336321

2015

2014 ("1

Ingresos financieros 377.580,26 305.977,21
Gastos financieros {97,93) {3,05)
Variacién del valor razonable en instrumnentos financieros {3.623.681,42) 1.740.731,56

Por operaciones de la carera interior - -

Por operaciones de la canera exterior {3.023.6581.42) 1.740.731 556

Por gperaciones con derivados - -

Otres - -
Diferencias de cambio 235.678,59 74.030,35
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 5.648.734,13 2.612.958,52

Datarioros . R

Resuitados por operaciones de la cartera interior - -

Resultades por operaciones de fa cantera exterior 4.210.507.74 1.564.309,58

Resultades por operaciones con derivados 1.439.226,39 1.048.6848,04

Otres - -
RESULTADO FINANCIERDO 3.239.213,63 4,733.694,59
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 2.462.970,10 4.260.763,69
Impuesto sobre beneficios M -

i RESULTADO DEL EJERCICIO 2.462.970,10 4.260.763,69

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a la HC
Gastos de Personal
Otros gastos de explotacion
Comisidn de gestion
Comision depositario
Ingresolgasto por compensacidn compartimento
Dtros
Amortizacion del inmovlizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado
RESULTADO DE EXPLOTACION

(776.943.53)

{472.930,90)

(670.137.02)
(50.260,23)

(55.846.28)

(395.268,55)
(29.948,17)

(44.716,18)

(776,243,563

(472,930,980}

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parie integrante
de ia cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016.
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GLASE 8°

BANKIA BOLSA USA, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2015y 2014

A} Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los gjerciclos anuales terminados el 31
de diciembre de 2015 y 2014

Euros

2015 2014 (%)

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 2.462.970,10 | 4.260.763,69

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

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

2.482.970,10 | 4.260.763,69

Total de ingresos y gastos reconocidos

(*} Se presenta. Gnica y exclusivamente, a efecios comparativos.
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CLASE &

Bankia Bolsa USA, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al gjercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

Resefia del Fondg

Bankia Bolsa USA, Fondo de Inversion (el “Fondo”) se constituyd el 23 de julio de 1997 bajo la denominacién de
Madrid Bolsa New York, Fondo de Inversion Mobiliaria. Con fecha 5 de febrero de 2004 el Fondo cambid su
denominacion por la de Madrid Bolsa New York, Fondo de Inversion, con fecha 20 de febrerc de 2009 por la de
Caja Madrid Bolsa USA, Fondo de Inversién 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 inversion Colectiva, considerando fas Gltimas modificaciones introducidas por ia Ley 22/2014,
de 12 de noviembre, asi como en lo dispuesto en el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores
modificaciones (Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, que
modifican ambos el Real Decreto 1082/2012), por el que se reglamenta dicha ley, y en la restante normativa
aplicable,

Ef Fondo figura inscrite en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el ndmero 1.139, en la categoria de armonizados conforme a la definicion establecida en el articulo 13 del
Real Decretc 1082/2012,

El objeto del Fondo es [a captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumenios, financieros o no, siempre gue el rendimiento del inversor se
establezca en funcidn de los resutiados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones © contingencias de naiuraleza medicambiental gue
pudieran ser significativos en relacion con el patrimeonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo no se inciuyen desgleses especifices en la presente memoria de las cuerntas anuales respecto a la
informacion de cuestiones medioambientales.

La politica de inversidn del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicién
det pablico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Segun se indica en Ja Nota 7, la gestion y administracion del Fondo estan encomendadas a Bankia Fondos,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., entidad integrada en los Grupos BFA Tenedora
de Acciones y Bankia.

Los valores mobiliarios estédn bajo la custodia de Barkia, S.A. (entidad integrada en los Grupos BFA Tenedora
de Acciones y Bankia), entidad depositaria del Fondo (véase Nota 4).

En el caso de que se produzcan reembolsos en los pericdos de permanencia establecidos en el Folieto del
Fondo, la sociedad gestora del mismo cobrara al participe el porcentaje de comision de reembolso definido para
cada uno de los periodos mencionados.
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CLASE 8’

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion al Fondo, gue es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrolio y adaptacion, para las instituciones de inversidn colectiva, de lo previsto en el
Codige de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacidn, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién
financiera de! Fondo al 31 de diciembre de 2015 y de los resultados 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 Administradeores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacion por el Consejo de Administracion de fa mencionada sociedad
gestora (vease Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

b) Principios contables

En la preparacion de fas cuentas anuaies se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en fa Nota 3. No existe ningun principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuates, se haya dejadc de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacidn del patrimonic son sensibles a los principios vy politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracién de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado estimaciones realizadas por los Administradores de su
sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasives, ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrados en eilas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a fa evaluacién del valor razonable
de determinados instrumentos financieres y, en su caso, de posibles perdidas por detericro de determinades
activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizade sobre la base de la mejor informacion
disponible al cierre del ejercicic 2015, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro
obliguen a modificarlas (af alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de
forma prospectiva, de acuerdo con Ja normativa contable en vigor.

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

¢) Comparacion de la informacién

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2014 se presenta Unica vy
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2015,

d) Agrupacion de partidas

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

e) Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2015 no se han producido cambios de criterios contables significatives respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2014,

f) Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significativo gue haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2014.

Normas de registro v valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2015 se han aplicado los
siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

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

i. Clasificacion de los actives financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento at coeficiente de liguidez, ya sea en el depositario, cuando ésie sea una entidad de crédito,
o en caso contrario, [a entidad de crédito designada en e! folleto. Asimismo, se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos gue el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fonde en concepte de garantias
aportadas.

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

+ Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractuaimente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualguiera
gue sea el sujeto emisor.

« Instrumentos de patrimonio: instrumentes financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que fienen ia naturaleza de instrumentos de capital para el

emiser,

« Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en ofras Instituciones
de Inversion Colectiva.
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e« Depdsitos en entidades de crédito (EECC): depositos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

+ Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonabie de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que ef Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

» Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores,

+ Intereses en ia cartera de inversion: recoge, en su case, ia periodificacién de los intereses activos
de |a cartera de inversiones financieras.

+ Inversiones morosas, dudosas o 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
reembolso sea probiematico y, en todo caso, de aquelias respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial y permanezcan impagadas.

- 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 credito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién come "Partidas a cobrar”.
L.as pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultade por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y ofros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracion

como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivades: incluye, entre otros y en su caso, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el
valor razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de
los contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como ios derivados impiicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasives financieros a valor razonable con cambios en perdidas y

ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros & valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos 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, incluidas las cuentas con las Administraciones Plblicas y los importes pendientes de pago por



OM7396328

CLASE 8/

comisiones de gestion y depésito. Se clasifican a efectos de vaioracion como “Débitos v partidas a
pagar".

b} Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose tos intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante la
aplicacion del método del tipc de interés efectivo. No obstante, si el efecio de no actualizar los flujes de
efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyc importe se espera recibir en un plazo inferior a un afto se
valoran a su valor nominal.

Los actives financieros clasificades a efectos de valeracién como "Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “vaior razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccién explicilos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Gltima liquidacidén se registran en el epigrafe “Cariera de inversiones
financieras — intereses de la cartera de inversidn" del activo de! balance, Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de peérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En todo caso, para ia determinacion del valor razenable de los activos financieros se atiende a o siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulia de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizande el mercade mas 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 la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

- 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 el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonahle se corresponde con el precio de fa transaccidén mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de ia
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran tecnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, vator razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros que sean sustancialmenie el mismeo, modelos de descuento de flujos y valoracion
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de ¢ posible datos
observables de mercado {en particular, fa situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito dei emisor).

~ Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de ia inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda pUblica,
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incrementados en una prima o margen determinada en e momento de la adquisicién de fos valores y se
mantendra constante mientras el Fondo conserve su inversion, salvo que se produzecan cambios
significativos en las circunstancias o los factores existentes en el momento de su estimacion inicial.

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

- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos; su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento intermo de la inversion a (os tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacién
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversidon colectiva y entidades de capital riesgo: su
vaior razonable es el vator liquidative del dia de referencia. De no existir, se utilizara el dltime valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema muitilaterat
de negociacion, se valorardn a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en 1IC de inversion libre, 1IC de HIC de inversion libre e 1IC extranjeras similares, segun
los articuios 73 y 74 del Real Decrete 1082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, 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 liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante iz aplicacidon de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 8/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisidn Nacional del Mercado de Valores.

il. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracidon como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacién. Posteriormenie, los pasivos se
vaioran por su cosle amortizado, contabilizindose los intereses devengados en el epigrafe “Gasios
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante la aplicacion del método del tipo de interés
efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efective no es significativo, aquellas partidas
cuyo importe se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valer norninal.

Los pasives financieros clasificados a efectos de vatoracién como "Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la fransaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir ios cosies de
transaccién en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de perdidas y ganancias (véase apartado 3.q.iil).

En particular, en el caso de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporaimente o activos aportados en garantia, se utiliza, en su caso, el
valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o restitucion de los
activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.
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c) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros ~ caso de las ventas incondicicnales
{que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra ~, el activo financiero transferido se da de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del active financiero transferido,
determina la ganancia o pérdida surgida ai dar de baja dicho activo que se registra con contrapartida en
la cuenta de pérdidas y ganancias.

Se dan de baja, en su caso, los activos en |0s que cencurra un deterioro notorio e irrecuperable despues
de su inversion con cargo & la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Sise retienen sustancialmente fos riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido ~ caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros cases analoges —, el activo financiero transferido no se da
de baja del balance y contindia valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la transferencia.
Por el contrario, se reconoce contablemente un pasivo financiero asociado, por un importe igual al de ta
contraprestacion recibida, que se valora posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se dan de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menes que se incumplan los términos def contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se dan de baja. El valor de ios activos recibidos o aportados en
garantia se recenoce, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantia por la IC” o “Valores
aportados como garantia por la IIC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sj nf se transfieren ni se retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se da de baja, en su caso,cuando no se hubiese retenido el controi del mismo.

De acuerdo con lo anterior, con caracter general, los activos financieros se dan de baja del balance cuando
se han extinguida los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros
los riesgos y beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del
balance cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando el Fondo los readquiere.

d) Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizean el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liguidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se regisira en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros ~ Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.
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No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacidn de la operacion, aunque se desconozca el ndmero de participaciones o
acciones a asignar. La operacién no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del 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 pasicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” 0 “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segln su naturaleza y por el importe nominat comprometido.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacion del valer razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo, respectivamente, de si los cambios de valor se han liquidado o no en el
ejercicio, se registran las diferencias que resuitan como consecuencia de los cambios en ef valor razonable
de estos contratos. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera
interior ¢ exterior y del active o del pasivo, segdn su saldo, def balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adquisicién temporal de activos

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

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

iv. Contratos de futurcs, opciones y warranis y otros 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 posicion ¢ el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de (as cuentas de orden, segun su naturaleza y por ef importe nominat comprometido.

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

En e} epigrafe ‘Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en 10s mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resuitado 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 1a liquidacién de la cperacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonabie de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior dei
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su fiquidacion.
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En aguellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizarén en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros —~ Resuitados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias,

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcidn es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adguirido o vendido, quedando excluidas las operaciones gue se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por [a /IC" de las cuentas de orden. En 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 que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversién” def balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
pairimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio afribuido a participes 0 accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes ¢ accionistas — Participes” del balance.

Las pariicipaciones del Fonde se valoran, a efectos de su suscripcion y reemboiso, en funcién dei valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidative se calcula de acuerdo con ios criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abenan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accicnistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
- Participes” del balance. ‘

£1 resultado del gjercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y gue no vaya a ser distribuido en dividendos
{en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuide a participes o accionistas -
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance. At 31 de diciembre de
2015 y 2014, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —~ Fondos reemboisables
atribuidos a participes o accionistas — Resultades de ejercicios anteriores” se recogen los resultados
{positivos 0 negativos) que se encontraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en ejercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha,

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimientc de sus ingresos y gastos:

OM7396332
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i. Ingresos porintereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adguisicién se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcién de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas 0 en
litigio, gque se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — intereses de
la cartera de inversion” del activo del balance hasta el momento de su liquidacion. 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 eplgrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirios por el Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la apticacion a los inverscres, en su caso,
de comisiones de suscripcién y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe el Fonde como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en et epigrafe “Comisiones retrocedidas
a 12 lIC” de |a cuenta de pérdidas y ganancias.

ias comisiones de gestion, de depdsito asl como olros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiente del Fondo se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

iii. Varacion del valor razonable en instrumentos financieros

Ei beneficio o0 pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el gjercicio, se regisira en los epigrafes "Deterioro y resuitado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
respectivamente, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i). No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, el Fonde registra las variaciones de valor
razonable procedentes de actives enajenades producidas desde la fecha de adquisicion, aunque ésta sea
anterior al inicic de cada ejercicio, en el epigrafe "Deterioro y resuliado por enajenaciones de instrumentos
financieros” con contrapartida en el epigrafe "Variacion del vaior razonable en instrumentos financieros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecte alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado del ejercicio del Fonde.

iv. Ingrescs y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
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h) Impuesto sobre beneficiocs

b

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de perdidas y ganancias,
y estd constituido por el gasio o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

El impuesto corriente se corresponde con ia cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales de! impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y et derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta ias retenciones y pagos a cuenta.

E| gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y |a
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, gue surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales y que se espera que
reviertan en ejercicios futuros. Las diferencias temporarias imponibles dan fugar a pasivos por impuesto
diferido, mientras que las diferencias temporarias deducibles y los crédites por deducciones y ventajas
fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscaies, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ninglin caso y sofo se reconoceran mediante la
compensacion del gasio por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las perdidas fiscales
gue pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar’ de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconccen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tribuiarias, se produciran los correspondientes ajustes en ia valoracion de los
impuestos diferidos contabilizados.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional dei Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saidos y transacciones
denominados en monedas diferentes ai euro se consideran denominados en "moneda exiranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando ios tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado ef mas
representativo del mercadoe 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 moneda extranjera a la
moneda funcicnal se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambic”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de ia cartera de instrumentos
financieros, ias diferencias de cambio se Hevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion {(véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 vy los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1082/2012, Para ello, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aqueltas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
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su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora dispone de un procedimiento interno format para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se
realizan en interés exciusivo del Fondo y a precios ¢ en condiciones iguales o mejores gue los de mercado.
Segun fo establecido en la normativa vigente, los informes periodicos registrados en la Comision Nagcional
del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacion ¢ intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al Grupo de fa sociedad
gestora del Fondo, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos mantertidos con el
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, cclocados o asegurados

por el Grupe de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financierag

El detalle de la cartera de inversianes financieras ai 31 de diciembre de 2015 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes "Depositos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como

Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2015 el desglose por ptazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el

siguiente:

Vencimiento

Euros

Inferior a | afio

5.500.000,00

9,500.000,00

Al 31 de diciembre de 2015, ia totalidad del satdo del epigrafe “Cariera Interior — Valores representativos de
deuda” del activa del balance corresponde a adguisiciones temporales de activos (Deuda Publica) cuya

contraparte es la entidad depositaria.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2015, &i Fondo manienia las sigulentes posiciones en las cuentas de

COMPromiso:

Euros

derivados
Futuros comprados

derivados
Futuros y operaciones a plazo de venta

Compromisos por operaciones largas de

Compromisos por operaciones cortas de

13.350.821,29

13.350.821,29

13.752.618,51

13.752.618.51

Total

27.103.439,80
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Al 31 de diciembre de 2015, la totalidad de Jas posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiente inferior al afio.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2015 la totalidad del importe que el Fondo tenia registrado en el epigrafe
“Activo corfiente — Cartera de inversiones financieras — Cartera exterior — Derivados” del aclivo del balance
corresponde a posiciones denominadas en moneda no euro. Al 31 de diciembre de 2015 la totalidad del importe
que el Fondo tenia registrado en el epigrafe "Pasivo corriente - Derivados” del pasivo det balance corresponde a
posiciones denominadas en moneda no euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2015 se recogen 1.087 miles de euros (423 miles
de eurcs al 31 de diciembre de 2014) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en {08 mismos.

En el epigrafe “Acreedores” del balance se incluian al 31 de diciembre de 2014 por importe de 422 miles de
euros, el saldo correspondiente a las compras de valores al contade que se cancelaron en la fecha de
liquidacion.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Bankia, S.A. 0 en tramite de depésito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7). Los valores mobiliarios y demas
activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, saivo para
servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, y
deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para &l ejercicio de esta funcién.

Gestién del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que leva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar y gestionar la exposicion a las variaciones en los tipes
de inlerés y tipos de cambio, asi como a los riesgos de credito y liquidez.

Riesgo de crédito

Ef riesgo de crédito representa ias pérdidas gue sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo.

La politica de gestion det riesgo de crédito consiste en la definicidén y monitorizacion periddica de limites internos
definidos en funcién de |a vocacion inversora de la lIC asi como de la estrategia prevista. Se definen en funcion,
entre otros aspectos, del rating minimo de inversion por activo y del rating medio estimade para la cartera de
renta fija de targo plazo.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de confratacion, o inversidn en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a [a del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
det Fondo gestiona el riesgo de liguidez inherente a la actividad para evitar pérdidas imprevistas derivadas de
este riesgo y fundamentalmente garantizar el pago correcto de fos reembolsos de los participes.

La politica de gestion del riesgo de liquidez consiste en la definicion y monitorizacion periodica de limites
internos definidos en funcion de la vocacion inversora asi como de fas principales caracteristicas de fa 1IC
concernientes a su liquidez. Se definen en funcion, entre ofros aspectos, de su exposicidn maxima a activos de
liquidez reducida asi como a su cobertura mediante activos de mayor liquidez.
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Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversidn Colectiva como
consecuencia de movimigntos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significatives
podrian agruparse en los siguientes:

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

- Riesgo de tipe de cambio; la inversidén 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 bursatiies: la inversion en instrumentos de patrimenio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en ios gue invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles,

La politica de gestion del riesgo de mercado consiste en la definicion y monitorizaciéon periodica de limites
internos definidos en funcidon de la vocacién inversora de la HC asi como de la estrategia prevista para ef
producto. Se definen en funcion, entre otros aspectos, del VaR {méaxima pérdida potencial diaria prevista) y/o del
tracking error ex ante.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto
informativo, segln lo establecido en la normativa aplicable.

Adicionalmente, el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos, cuyo
control se realiza por la sociedad gestora det Fondo.

. ___Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2015, la compaosicion del saldo de este capitulo del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Bankia, S.A. (saldos en euros) 3.811.604,19
Bankia, S.A. (saldos en divisa)} 360.328,75
4.171.932,94

Los saldos positivos de las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengadoe en el ejercicio 2015 un
tipo de interés anual del Eurbor a un mes para los saidos en euros y del Libor menos 1,25 puntos porcentuales
para los saldos en divisa, ambos revisables y liquidables mensualmente.
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6. Participes
Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el patrimonio de! Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anctaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el calculo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente

manera:
Eures
31-12-2013 31-12-2014

Patl_'lmomo atll‘lbl!l('io a participes o accionistas del Fondo 33.808.418,32 28.281.525.98
al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de la participacion 6,16 5,67
Ne° Participaciones 5.491.567,01 4.990.943,52
N° Participes 2237 1.681

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversion no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispendran del plazo de un afio para lfevar a cabo la reconstitucién permanente del
nimero minimo de participes.

7.  Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y administracion det Fondo estén encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, durante los ejercicios 2015 y 2014, el Fondo ha devengado una comisién del 2% anual,
calculada sobre el patrimonio diaric del Fondo y que se satisface mensuaimente.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comision det 0,15% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2015 y 2014, que se satisface mensualmente.

El purcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestion y deposito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversian colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo BFA Tenedora de Acciones, no supera los limites méximos legates establecidos. Adicionaimente, el nivel
maximo de comisiones de gestion y deposito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo BFA Tenedora de
Acciones, no supera los limites establecidos a tal efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptes, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, se incluyen en &l
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.

£l Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion
Coleciiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversidn Colectiva.
tas principaies funciones son:

1. Qarantizar que los flujos de tesoreria del Fondo estén debidamente controlados.
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2. Garantizar que, en ningun caso, la disposicion de los actives del Fondo se hace sin su consentimiento y
autorizacion.

3. Separacién entre la cuenta de valores propia del depositario y la de terceros, no pudiendose registrar
posiciones del depositario vy de sus clientes en la misma cuenta.

4. Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre
del Fondo.

5. En el caso de que el objetc de ia inversion sean otras (IC, la custodia se realizara sobre aguelias
participaciones registradas a nombre det depositario o de un subcustodic expresamente designado por
aquel.

6. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en condiciones de mercado.

7. Comprobar el cumgptimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca la normativa y el folleto del
Fondo.

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

9. Contrastar la exactifud, calidad y suficiencia de fa informacién y documentacion que la sociedad gestora
deben remitir a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

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

11. Asegurarse que la liquidacion de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las regias de liquidacion que rijan en los mercados o en los términcs de liquidacion aplicables, asi como
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos
devengados por los mismos,

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participacicnes en circulacion,
asi como cumplimentar las drdenes de reinversion recibidas.

13. Las suscripciones y reembolsas de conformidad con el articulo 133 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de
julio.

Incluido en el epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias se recogen,
en su caso, el importe de las retenciones sobre rendimientos (registrados a su vez en el epigrafe “Iingresos

-~ reaen tnarnhio

financiercs"), con origen en titulos extranjeros, que han sido consideradas no recuperables.
Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2015 y 2014,

{Inico servicio prestado por ei auditor del Fondo, han ascendido a 1 miles de euros, en ambos ejercicios, que se
incluyen en et saldo del epigrafe "Otros gastos de explotacion — Otros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.
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Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicidn adicional tercera. «Deber de
informacién» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2015, el Fondo no tenia ningun importe significativo pendiente de pago a proveedores en
operaciones comerciales. Asimismo, durante el ejercicio 2015, el Fondo no ha realizadc pages significativos a
proveedores en operaciones comerciales. En opinion de ios Administradores de su Sociedad Gestora, tanto los
impartes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2015 como los
pagos reatizados a dichos proveedores durante el ejercicio 2015 cumplen o han cumplido con los fimites legales
de aplazamiento.

Situacion fiscal

Et Fondo tiene abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la t{otalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los Gltimos cuatro ejercicics.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 63 y 49 mites de euros, respectivamente.

Ne existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sabre Sociedades).

Cuando se generan resultados positivos, ef Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de ta
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, dei efecto
de ta compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que €l Fondo obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el saldo del epigrafe "Otras cuentas de orden ~ Pérdidas fiscales a
compensar’ no recoge la compensacion de las pérdidas fiscales correspondiente a los ejercicios 2015 y 2014,
respectivamente.

L.os Administradores de la sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccidn del Fondo, surjan pasivos
fiscales de importancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningun hecho significativo no descritc en las notas
anieriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2015

Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR | ES00000122X5 | REPO|Reino de Espaila|3.25[2016-04-301 9.500.000,00
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deunda 9.500.000,00
USD | US5%49181045 | ACCIONES{Microsoft Corp. 867.912,03
USD [ US0028241000 | ACCIONES|Abbott Laboratories 170.473,68
USD | US1912161007 | ACCIONES|Coca-Cola 316.260,24
USD | US37045V1008 | ACCIONES|General Motors 109.538,05
USD | US1941621039 | ACCIONES|Colgate-Palm Company 116.479.25
USD | US0970231058 | ACCIONESIBoeing Co. 172.970,46
USD  { US3696041033 | ACCIONES|General Eleciric 603.966,60
USD | US4581401001 | ACCIONES/intel 348.716,30
USD | USe341061031 | ACCIONESNike 299.070,58
USD [ US4592001014 | ACCIONES|IBM Corp 215.288,49
USD | US68389X1054 | ACCIONES!Oracle Corp 218.500,97
USD | US7427181091 | ACCIONES|Procter and Gamble 36537223
USE 1 US2546871060 | ACCIONES|Walt Disney 328.767,83
USD | US4781601046 | ACCIONES|JohnsonyJohnson 519.885,8%
USD [ US358933Y1055 | ACCIONESIMerck y Co Inc 315.938,16
USD |[US9311421039 | ACCIONESI{Wal-Mart Stores 169.227.94
USD |US0258161092 | ACCIONESiAmerican Expres 128.002,21
USD  |US5324571083 | ACCIONESEEN Lilly v Co 155.075,00
USD [ USI729674242 | ACCIONES|Citigroup Inc 314.300,17
USD  [US0220951033 | ACCIONES|Altria Group In 166.034,11]
USD {USE7612E1064 | ACCIONES|Target Corp 100.225,45
USD | UUS0268747849 | ACCIONESIAIG Inc 171.077.57
USD {US0605051046 | ACCIONES|Bank of America 356.206,86
USD | US30231G1022 | ACCIONES|Exxon Mobil Cor 344.308,46
USD | US5801351017 | ACCIONES|McDonald's Corp 217.428,91
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Divisa ISIN Descripcidén Euros

USD [ 1J%9497461015 | ACCIONES{Wells Fargoy C 450.207,05
USD [US38141G1040 | ACCIONES|Goldman $.Group 165.850,74
USD | US1101221083 | ACCIONES|BRISTOL-MYERS 256.372,04
USD | US7170811035 | ACCIONES|PFIZER INC 356.455,.32
USD | USI7275R1023 { ACCIONES|CISCO SYSTEMS 249.884,97
USD {1 US40434L10352 | ACCIONESIHP Inc 152.535,20
USD | US1266501006 | ACCIONES|CVS Health 269.908,90
USD [US0311621009 | ACCIONESjAmgen Inc 328.633,48
USD | US8873173038 | ACCIONES!Time Warner Inc 166.629,24
USD | US7475251036 | ACCIONES|QUALCOMM INC 160.989.69
USD |IEOOBTN1Y115 | ACCIONES|Medtronic Plc 176.957.76
UsSD | US4370761029 | ACCIONES|Home Depot Inc 304.246,80
USD | US3453708600 | ACCIONES|Ford M. Credit 103.726,88
USD | US20030N1019 | ACCIONES|Comcast Corp. 233.675,35
USD | US46625H1005 | ACCIONES|IPM Chase y Co. 455.714,55
USD | US9843321061 | ACCIONES{yahoo ! inc 153.032,12
USD | US8825081040 | ACCIONESItexas instrum. 151.311,31
USD 1UUS2686481027 | ACCIONES[EMC CORP 118.155,88
USD [ UJS7134481081 | ACCIONESIPEPSICO INC 275.844,30
USD | US3951121038 | ACCIONESIMICRON TECHNOLO 169.393,58
USD 11892343V 1044 | ACCIONES|Verizon Comm. 340.259,50
USD [US4385161066 | ACCIONESHoneywell Inter 190.613,78
LISD | US88579Y1010 ; ACCIONES|3M Co 180.207,97
USD [US151020:1049 | ACCIONES|Celgene Corp. 165.307.81
USD [US91324P1021 | ACCIONES|Unitedhealth G. 173.206,96
USD 1 US2605431038 | ACCIONES|Dow Chemical 177.647,92
USD [ US3755581036 | ACCIONESIGilead Sciences 279.350,33
USD  EOOBS8IVZS2 { ACCIONES|Seagate Technol 185.543,39
USD | US0231351067 | ACCIONES|Amazon.com Inc 668.613,00
USD [ UiS20825C1045 | ACCIONES|Conocophillips 150.377,29
USD | US5184391044 | ACCIONES|Estee Lauder §1.034,32
USD [ US0378331005 | ACCIONES|Apple Inc 1.142.972,30
USD 11UJS02079K3059 | ACCIONES|Alphabet Inc A 357.969,08
USD [ US02079K1079 | ACCIONESjAlphabet Inc C 523.750,81
USD [ US8552441094 | ACCIONES|Starbucks Corp 160.197,85
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USD 1 US7181721090 | ACCIONES|Philip Morris 258.868,13
USD 1 UJ$92826C8394 | ACCIONES|Visa Inc 283.451,37
USD [ US0846707026 | ACCIONES|Berkshire Hatha 510.323,00
USD {U857636Q1040 | ACCIONES|Mastercard Inc 179.184,69
USD [ US7415034039 | ACCIONES|Priceline Group 293.307,72
USD 1 USS043111072 | ACCIONES|Under Armour 111.268,06
USD  {US30303M1027 | ACCIONES|Facebook Inc. 486.365,14
USD | US00287Y1091 | ACCIONES|AbbVie Inc 160.797,83
USD [ USe4110L1061 | ACCIONES|Netflix Inc 22892841
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 19.112.119,26
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Bankia Bolsa USA, Fondo de Inversién

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

Evolucion de los negocios (mercados), situacion del Fondo y evolucién
previsiblie

El escenario macroecondmico global continud siendo expansivo en 2015, con perspectivas estables y con
escaso riesgo de recaida ciclica en 2016. EEUU mantuve un ritmo de crecimiento estimade del 2%.2,5%
anualizado, a pesar de que la actividad manufaciurera estuvo casi estancada. Los sectores de construccion y
servicios mantuvieron un comportamiento muy dindmico y la economia esta alcanzando el pleno empleo. Por su
parte, en la UEM, los indicadores de actividad superaron las expectativas, anticipando un leve aumento en el
crecimiento del PIB, hasta tasas anualizadas del 1,6%-2,0%, gracias, principalmente, a la mejora de la demanda
interna. Respecto a la inflacién, el dato preliminar de diciembre se situé claramente por debajo de lo previsto, lo
que ha vuelto a incrementar la preocupacién por la evolucidn de esfa variable. En cuanto a Espafia, los
indicadores conocidos permiten afirmar gue el crecimiento del PIB en el afio 2015 superard ampliamente al de la
eurozona.

Este escenario global, positivo aungue modesto, se vic ensombrecido por las dudas sobre China y por la recaida
de los precios del crudo. En el caso de China, la incertidumbre estuvo asociada a su capacidad para gestionar el
cambio estructural en que estd inmersa, lo que se tradujo en un debilitamiento mas intenso de lo previste del
yuan. En cuanto al precio del crudo, ia cotizacién del Breni cayd en el Gltimeo trimestre def 2015 un 24%,
profundizando las caidas anteriores, debido a las citadas dudas scbre China, a la menor demanda por un
invierne muy templado en el hemisferio norte y a ia persistente sobreoferta en el mercado.

En este contexto, la actuacion de los principales bancos centraies siguid presidida por la divergencia en las
politicas monetarias del BCE y de la Fed. En cuante al primero, decidic en su reunion de diciembre baiar la
facilidad de depdsito hasta el -0,30% (tipo al que retribuye el exceso de figuidez de los bances) vy retrasar la
fecha de finalizacidén de su programa de compra de activos desde septiembre de 2016 hasta marzo de 2017,
Respectc a la Fed, subio su rango objetivo de tipes hasta el 0,25%-0,50% pero, lc que es mas impertante, dejé
claro que actuara con suma prudencia a la hora de adoptar nuevas medidas de endurecimienic monetario. i
Banco de Japén no anuncid los nuevos estimulos que se esperaban, limitandose a efectuar ajustes técnicos en
su programa de compra de activos.

Precisamente, tas decisiones de los bancos centrales, aungue también la caida del precic del petrdieo,
condicionaron el comportamiento de la deuda publica. Los plazos mas cortos se vieron especialmente afectados
por la decision del BCE de bajar la facilidad de depésito v la de la Fed de subir su tipo de referencia, lo que se
materializd en una caida de Iz rentabilidad del bono alemén a dos afios, que siendo ya negativa, tocd nuevos
minimos histéricos, y una subida del estadounidense. En cuanto a la caida del pefrdlec, propicié una contencidn
en las previsiones de inflacién del mercado a partir de mediados de noviembre, afectande sobre todo al tramo
largo de la curva, en un momento en el que la mejora econdmica en la UEM y en EEUU invitaba a pensar en un
aumento de la presion alcista sobre tas fires. La rentabilidad del bono a 10 afies de Alemania se mantuve
oscilando en torno al 0,6%, mientras que e! esperado repunte de la rentabilidad del bono estadounidense fue
muy limitado. En cuanto a la deuda espafiola, la incertidumbre politica por las elecciones del 20 de diciembre de
2015 no penalizd al bono tanio como se temia, registrando la prima de riesgo a 10 afios, incluso, un significativo
descensc desde los 130 pb hasta los 115 pb.

En la renta variable, el balance del afio fue, globalmente, negativo, mestrando un fondo de debilidad en los
principales mercados que se ha puesto de manifiesto claramente en los primeres y muy negatives compases de
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2016. La renta variable de paises desarroltados acabd en negativo medida en délares y con ganancias desde el
punto de vista de un inversor europeo, pero esa evolucion se la debemos tnicamente a la fortaleza del dofar.
Por su parte la emergente cerrd un aio mas en negativo tanto en una moneda cormo en ofra. Europa a pesar de
la decepcionante evolucion del Ibex-35 cerrd en positivo, mientras que EE.UU cerrd ligeramente en negativo y
solo se salvd de los nGimeros rojos por la comentada apreciacion del dolar. La aceleracion de la caida del crudo
en diciembre fue un factor que pesé muy negativamente en el sentimiento de los inversores, avivando 10s
temores sobre el ciclo economico global y sobre fa resistencia de algunos paises emergentes,; a ello también se
uniod cierta decepcidn por el BCE, del que los inversores esperaban mas, y el cambio de signo en la orientacion
de la politica monetaria de la Fed que, no debe olvidarse, historicamente ha conllevado episodios de repunte de
la volatilidad.

El mereado cambiatio se ha caracterizado por una mayer fortaleza global del dolar y un debilitamiento del euro
frente a las principales divisas. En el cruce entre ambas monedas, el ddlar se ha apreciado mas de un 10%,
cerrando el tipo de cambio en 1,086 ddlares por euro. La divergencia entre las politicas monetarias de sus
bancos centrales, expansiva en la UEM y restrictiva en EEUU, influyé en este comportamiento y es previsible
que lo siga haciendo en los primeros meses de 2018, aungue por paridad del poder adquisitivo el dolar ahora
esta sobrevalorado frente al euro, La otra novedad ha sido la devaluacién dei renmimbi {(meneda de curso legal
de China) tras afios de continua apreciacion,

Dadas las incertidumbres econdmicas y politicas es previsibie que en 2016 asistamos a un incremento de la

volatitidad sin que a priori esto determine fa direccion de los mercados de renta fija o variable que dependera
mas de la evolucian de los datos macroecondmicos y de las decisiones de los bancos centrales,

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el usc de instrumentos financieres por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucién de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los riesgos de precio, crédito,
llquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidas por a normativa vigente
{Ley 35/2003, Rea!l Decreto 1082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacionai del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversion establecida en su Folieto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del gjercicio 2015

Nada que resefiar distinto de lo comentado en ia Memoria.

Investigacion y desarrolio

Dado su objeto social, &i Fonde no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrafio.
Adquisicidn de acciones propias

No aplicable.

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 7).



Los abajo firmantes, Consejeros de Bankia Fondos, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversidn Colectiva, S.A,, acuerdan formular las Cuentas Anuales y el Informe de Gestién
de Bankia Bolsa USA, Fondo de Inversién, cerradas al 31 de diciembre de 2015 tal y como
figuran en este documento, que fue examinado en el Consejo de Administracién del dia 30
marzo de 2016.

Madrid, 30 de mmarzo de 2016

Fdo.: D David Lara Lopez
NIF 33.526.772-V

El Secretario no Consejero del Consejo de Administracion
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Fdo: D. Fernando Sobrini Aburto Fdo. D2 Rocio Eguiraun Montes

NIF 15.934.519-G

Fdo: D\Jaime Gonzalez Lasso de la Vega Fdo: D. Félix Lopez Gamboa

NIF 7.213.292-D NIF 50.424.643-H



ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoria, batance de situacion, cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio 2015 de Bankia
Bolsa USA, Fondo de Inversion, se compone de 26 hojas de papel timbrado, impresas por una cara,
referenciadas con la numeracion OM7396320 a OM7396345, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas
los miembros del Consejo de Administracion de Bankia Fondos, Sociedad Gestora de instituciones de Inversion
Colectiva, S.A. en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion

Madrid, 30 de marzo de 2016

Fdo.: D./David Lara l.opez

Secretario no Consejero del Consejo de Administracion



