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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Bankia Banca Privada Seleccion, Fondo de Inversidn -anteriormente denominado
Arcalia Seleccion, Fondo de Inversién- (en adelante, el Fondo), por encargo del Consejo de
Administracion de Bankia Fondos, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (en
adelante, Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales del Fondo, que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2013,
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 ios principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad
¢s expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado
de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espaiia, que
requiere el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de fa 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 opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo al 31 de diciembre de
2013, 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 vy, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion def 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 2013. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con
el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacién distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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BANKIA BANCA PRIVADA SELECCION, FONDO DE INVERSION
{anteriormente denominado Arcalia Seleccion, Fondo de Inversion)

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

{Euros)

ACTINOD 31-12-2013 31-12-2012 [ PATRIMONIO Y PASIVD 3%-12.2013 31-12-2012 {*}
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIC ATRIBUIDO A PARTICIPES O 38.735.674,23 35.286.548,37
ACCIONISTAS
Inmovilizade intangible - - Fondos reemboisables atribuides a 38,735.674,23 35.286.548,37
i participes o accicnistas

inmovilizado material - - Capitaj - -

Bienes inmuebles de uso propio - - Parlizipes 18.638.827,81 18.987.125,22

Mobilianio y enseres - - - Prima de emisién - -
Actives por Impuesto diferido Reservas 1.698.643,21 1.685.643,21

38.807.090,67

35.321.868,08

ACTIVO CORRIENTE
Deudores 785.572,57 68032513
Cartera de inversiones financieras 36.802.497,99 33.072.874,60
Cartera interior 30.280.569,58 27.658.363,13
Valores representativos de deuda 9.100.000,00 7.360,000,00

instrumentos de patrimonio

14.841.887,68

12.295 787,90

Instiiuciones de Inversién Colectiva 2,338.681,90 .

Depdsitos sn EECC 4.000.000,00 8.000.001,23

Derivados - 2.574,00

Otros - -
Cartera exterior 6.458.4%4,14 5.284.672,11

Valores represeniativos de deuda - -

Instrumentos de patrimonio £8.165.779,14 4.969.752,11

Instituciones de inversion Colectiva 290.180,00 316.120,00

Depdsitos en EECC - -

Derivados 2.555,00 -

Otros - -
intereses de ia cartera de Inversion 63.434,26 128.638,36
Inversiones moresas, dudosas o en litigic . -

Periadificaciones - -
Tesoreria 1.218.020,11 1.558.664,35

{Acciones propias)

Resultades de ejercicios anteriores

Otras aportaciones de soclos

Resuitado dal gjercicio

{Dividende a cuenta)
Ajustes por cambios de valor en
inmovilizado material de uso propio
Otre patrimonio atribuide

PASIVO NO CORRIENTE
Provisiones a largo plazo
Deudas a targo piazo
Pasivos por impuesto diferido

PASIVO CORRIENTE
Provisiones a corte plazo
Deudas a corto plaze
Acreedores
Pastvos financieres
Derivados
Periodificaciones

11.821.978,26

8.473.124 85

11.621.978,26

2.681.801,68

71.416,44 2531971
70.666,44 20.489,71
750,00 14.820,00

TOTAL ACTIVO

38.807.080,67

35,321.868,08

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

38.807.090,67

36.021.868,08

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

5.582.685,00

3.657.355,00

Compromisos por operacicnes largas de
derlvados
Compromisos por operaciones cortas de
derivados

5.5682.685,00

3.697.355,00

OTRAS CUENTAS DE ORDEN

1.794.388,10

1.476.190,38

Valores cedidos en préstamao por la liC
Valeres aportados como garantia por la liC
Valoras recibides en garantia por 14 HC
" Capftal nominal no suscrito ni en circulacion
(SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

1.784.388,70

4.476 190,38

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

7.377.073,70

B.173.545,38

*} Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparatives.

Las Notas 1 a @ descritas en la Memoria adjunta forman parie integrante
del balance al 31 de diciembre de 2013.
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BANKIA BANCA PRIVADA SELECCION, FONDO DE INVERSION
{anteriormente denominado Arcalia Seleccion, Fondo de Inversion)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPOND!ENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMiNADOS
~EL. 31 DE DICIEMBRE DE 2013 ¥ 2012

(Euros)
2013 2012

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reemhoisos - -

Comisiones retrocedidas a la lIC B -

Gastos de Personal “ -

Otros gastos de explotacién {169.974,49) (161.678,42)
Comision de gestion (126.276,49) {110,225,26)
Comision depositario {33.889,33) (30.821,43)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros {6.808,67) (10.631,73)
Amortizacion del inmovilizado materiai - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmoviiizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {169.574,48) {151.678,42)
Ingresos financieros 673.493,26 786.186,67
Gastos financieros . -
Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros 4,060.882,81 850.168,69

Por operaciones de la cartera interior 2.894.489.01 287.754,00

Por operaciones de la cartera exterior 1.066.363,80 5562.414,69

Por operacicnes con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio 135,22 {140,04)
Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros 1.961.908,82 1.187.264,78

Deterioros N N

Resullados por operaciones de la cartera interior {%,89) {21.350,62)

Resuftados por operaciones de |z cartera exdierior -

Resufiados por operaciones con derivados 1.881.910,51 1,218,615 40

Otros - -
RESULTADQ FINANCIERO 6.696.419,91 2.833.480,10
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 6,526,445 42 2.681.801,68
Impuesto schre beneficios (47.320,57) -
RESULTADQ DEL EJERCICIO 6.478.124,85 2.681.801.68

(") Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos,

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenia de pérdidas y ganancias correspondiente al eiercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013.
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BANKIA BANCA PRIVADA SELECCION, FONDO DE INVERSION
{anteriormente denominado Arcalia Seleccion, Fondo de Inversién)

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados al 31 de
diciembre de 2013y 2012 :

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2013 y 2012:

Euros

2013 2012 (1

Resuitado de la cuenta de pérdidas y ganancias 6.479.124,85 | 2.681.801,88

Total ingresos y gastos imputados directamante en ef patrimonio atribuide a participes o accionistas - -

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y gananclas -
6.479.124,85 | 2.681.801,68

Total de ingresos y gastos reconocidos

(*} Se presenta, Gnica y exciusivamente, a efectos comparativos,
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Bankia Banca Privada Seleccion, Fondo de Inversién
{anteriormente denominado Arcalia Seleccién, Fondo de Inversion)

Memoria .
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

.. __Resefia del Fondo

Bankia Banca Privada Seleccién, Fondo de Inversion {en adelante, el Fonde) se constituyé el 17 de abril de
1998 bajo la denominacion de Gestifondo Acciones, Fondo de inversion Mobiliaria. Con fecha 31 de octubre de
2002 ei Fondo cambio su denominacion por la de Arcalia Seleccion, Fondo de Inversidn Mobiliaria, con fecha 5
de febrero de 2004 por la de Arcalia Seleccion, Fondo de inversion y, finalmente, con fecha 28 de agosto de
2013 el Fondo cambié su denominacidn por la actual. El Fondo se encuentra sujeto a o dispuesto en fa Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de Inversion Colectiva, en lo 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 especifice de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 1,461, en la categoria de armonizados conforme a la definicion establecida an el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

£l objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del plbiico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o ne, siempre gue el rendimiente del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectives. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, 1a situacion financiera y los resuitados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecio a la
infermacion de cuestiones medicambientales. '

La pofitica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folieto que se encuentra registrado v a disposicidn
del publice en el registro correspondiente de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores.

Con fecha 29 de agosto de 2013, el Fonde ha modificado la orientacidén de la inversidn de su cartera, pasando
de invertir hasta un 10% del patrimonio del Fondo en Instituciones de Inversién Colectiva financieras que sean
activo apto, armonizadas o no, pertenecientes o no al grupo de la gestora, a permitir invertir hasta el 100% en
dichos activos, sin superar el limite del 30% del patrimonio en Instituciones de inversién Colectiva no
armonizadas.

Conforme al articulo 14.2 del Reglamento de Instituciones de inversion Colectiva, a raiz de este cambio, se ha
ofrecida a los participes del Fondo el derecha de separacion.

Segun se indica en la Nota 7, la direccidn v administracidén del Fondo estan encomendadas a Bankia Fondos,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., entidad integrada en los Grupos Banco
Financiero y de Ahorros y Bankia.

Los valores mobiliarios esidn bajo & custodia de Bankia, S.A. (entidad integrada en los Grupos Banco
Financiero y de Ahorros y Bankia), entidad depositaria del Fondo {véase Nota 4).
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Bases de presentacion de las cuentas anuales

a)

b)

<)

Imagen fiel

L.as cuentas anuales han side obtenidas de ios registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que resulia de aplicacion al Fondo, que 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 desarrolle y adaptacién, para las instituciones de inversion colectiva, de io previsto en &
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran Ja imagen flel del patrimonio y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2013 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante ef ejercicio terminadc en esa fecha.

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

Principios contables

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

Los resuitados y la determinacién del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradeores de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracién de ias cuenias 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, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
figuran regisirados en ellas, Basicamente, esias estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion del
valor razonable de determinados instrumentes financiercs y de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de gque estas estimaciones se han realizado scbre la base de la mejor
informacidn disponible al cierre del ejercicio 2013, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo gue se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En tode caso, las inversiones del Fondo, cualguiera gue sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores (véase Nota 4}, 1o gue puede
provocar que el valor liguidativo de la participacion fluctiie tanto al alza como a la baja.

Comparacion de la informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2012 se presenia Unica vy
exclusivamente, a efectos comparativos, junte con la informacidn correspondiente al ejercicio 2013.
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CLASE 82

d} Agrupacién 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 facllitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

e} Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2013 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en e gjercicio 2012,

f} Correccién de errores
En ia elaboracion de las cuentas anuales adjunias no se ha detectado ningln error significativo que haya

supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuaies del ejercicio 2012.

Normas de reqistro y valoracién

En la elaboracién de fas cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2013 y 2012 se han
aplicade ios siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clagificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y vaioracion

i. Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesorerla: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos a ia vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cudndo éste sea una entidad de crédito,
o en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su ¢aso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efective recibido por el Fondo en concepto de garantias
aporiadas. :

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

« Valores representativos de deuda: cbligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracidn consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titufos o en anotaciones en cuenta, cualguiera
que sea el sujeto emisor,

» Instrumentos de patrimonio; instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, gue tienen ia naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.
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+ Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras fnstituciones
de Inversion Colectiva.

« Depdsitos en enfidades de crédito (EECC): depédsites que el Fondo mantiene en entidades de
crédifo, a excepcién de los saidos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria’,

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

= 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 inversién: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses actives
de la cartera de inversiones financieras.

s Inversiones morosas, dudosas o en litigio: inciuye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reambolso sea problematico y, en todo caso, de aguellas respecto a las cuales hayan iranscurrido
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 ef total de derechos de crédito y
cuentas deudoras gue por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
tercercs. L.a totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como *Partidas a cobrar”.
Las 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 resuitado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacién de los pasivos financiercs

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédite. Se clasifican a efectos de valoracién
como "Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre ofros, el valor razonable de los confratos de futuros y forwards, el vaior
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, asl como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en ios productes estructurades mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambics en pérdidas vy
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efecios de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas v
ganancias’, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.
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- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion vy depdsito. Se clasifican a efectos de valoracién como "Débitos v partidas a
pagar”.

b) Reconocimiento y valoracidn de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financiercs

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” {(que salvo evidencia
an contrario sera e precio de la transaccion), integrando los costes de fransaccién diractamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efective. No obstante, si el efecto de no actualizar los fiujos de efective no es significativo,
agueilas 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 valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precic de fa transaccién), incluyendo los costes de fransaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su c¢aso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ultima liquidacién se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la carfera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccidén en gue se pudiera incurrir en su
enajenacion, l.os cambios gue se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de peérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En fodo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a lo siguients:

- Instrumentos de pafrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado gue resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, 0 inmediato habil anterior, 0 el cambic medio
ponderadc sl no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos atin a cotizacion: su valor razonable se caicula mediante los cambics que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como fas diferencias en sus derechos econémicos.

- Vaiores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precic de cotizacidn en un mercado
active y siempre vy cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no este disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la fransaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
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 aplicardn téenicas de valoracién (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacidn, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonabie en & momento actual de otros
instrumentos gue sea sustanciaimente el 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 dalos observables de
mercado (en particular, 1a situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores y se
mantendra constante mientras ef Fondo conserve su inversién, saivo que se produzcan cambios
significativos en las circunstancias o los factores gue hayan podido maotivarta,

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomande 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 adquisicién, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depbsitos en entidades de crédito y adguisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generaimente, de acuerdo al precio que iguate el rendimiento interno de la inversidn a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como ias condiciones de canceiacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Accionas o participaciones en otras instituciones de inversidn colectiva vy entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidative del dia de referencia. De no existir, se utllizara el Gitimo valor Hquidativo
disponibie. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en lIC de inversian libre, HC de HC de inversion libre e [IC extranjeras similares, segln
los articutos 73 v 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
que resulta de aplicar el cambio oficial de cferre 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 muitilaterales de negociacion, se valorardn mediante la aplicacion de métodos o modeios de
vatoracion adecuados y reconocidos conforme a fo estiputade en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financiercs

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como *Débitos y partidas a pagar®, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la fransaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizéndose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no-actualizar los fiujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
s& espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal,

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién 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 transaccion) incluyendo ios costes de tfransaccion directamente atribuibles a la
operacién. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en gue se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apariado 3.g.iil).

£n particular, en el caso de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adguiridos temporalmente o activos aporfados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los actives a recomprar para hacer frente a la devolucidén del préstamo o
restitucion de ios actives adquiridos bien iemporalmente o bien aportados en garantia.
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Baja del balance de los activos y pasivos financieros

&1 tratamiento contabie de ias iransferencias de activos financieros estd condicionado por ia 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 incondicionales
(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 dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion afribuibles, considerando cualquier nuevo
activo abtenido menos cualguier pasivo asumido, y el valor en libros de! activo financiere, determinarg asi
{a ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notoric e irrecuperable 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 transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precic fijo 0 por el precio de venta mas
un interés, de jos contratos de préstamo de valores en ios que el prestatario tiene ia obligacion de
devoiver los mismos o similares activos u otros casos anaiogos —, el activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y se continuara valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasive financiero asociado, por un
importe igual al de {a contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente & su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los actives financieros cedidos en el marco de un acuerde de garantia
financiera, 8 menos gue se incumplan ios #rminos del contrato 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 reconocerén, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantia por la IIC" o
“Valores aportados como garantia por la itC", respectivamente, en cuertas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control def mismo.

De acuerdo con lo anterior, los aclivos financieros so6lo se dan de baja del balance cuande se han extinguido
fos fiujos de efectivo que generan o cuando se han transferide sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios gue llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones gue generan o cuando se adquieren.

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operacicnes con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
cantratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segin corresponda, del activo del balance, segun su naturaleza y
el resultado de las cperaciones de venta se registra 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,

No obstante, en el caso de compravents de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacién, aunque se desconozca el numero de participaciones o
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acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de elecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” dei balance.

ii, Compraventa de valores & plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta ei
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contratd 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 nominal compremetido.

En los epigrafes “Deteroro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resultado por
operaciones con derivados” ¢ "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han #iquidado o no en el ejercicio, se regisiran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contralos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segun su saldo, del baiance, hasta la fecha de su liquidacion,

if. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la 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 adguisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe "Variacion dei valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

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

Cuando existen operaciones de contratos de futurcs, opciones y/o warranis se regisiran en el momento de
su confratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o ef vencimiento del contrato en fos epigrafes
"Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisas por operaciones cortas de detivados”
de las cuentas de orden, segin su naturaleza y por el importe nominat comprometido.

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

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de insfrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados’, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacién de la operacion, se registran jas
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de esios contratos. La
contrapartida de estas cuentas se regisira en el epigrafe *Derivados” de la cartera interlor o exterior del
activo o del pasivo, seguin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.
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En aguellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizardn en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenacicnes de instrumentos
financieros — Resuiiados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones schre valores, si la opcidn es ejercida, su valor se incorpora a la valoracidn inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, gquedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aporfadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efective, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la [IC” de ias cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiere por el valor razonable de su
obligacidn de devolverios, Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesareria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidades 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 ia cartera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

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

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcidn y reembolso, en funcion del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liguidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, 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
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables afribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

El resultado del ejercicic del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
{en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe "Patrimonic atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2013 y 2012, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes © accionistas — Resuliados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados
(positivos o negativos, en su caso) que se encontraban pendlentes de aplicacién ai 31 de diciembre de 2008
y que se habian generado en ejercicios anteriores al ejercicic terminado en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utiizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimisnto de sus ingresos y gastos:
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i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adguisicién se
reconocen, en su casoe, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacién del método del
tipo de interés efectivo, a excepcitn de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas ¢ en
litigio, que se registran en el momento efective del cobro. La periodificacion de ios intereses provenientes de
la cartera de actives financieros se registra en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversion” del activo 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 per el Fondo.

ii, Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo come consecuencia de ia aplicacion a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcion y reembolse se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisionas de descuento
por suscripciones y/o reemboisos” de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soporiadas, de manera directa o indirectaments, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones
refrocedidas a la 1IC” 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, segtn su naturaleza, en el epigrafe "Ctros gastos de explotacion”
de la cuenta de perdidas y ganancias.

iii, Variacion def valor razonable en instrumentos financiercs

El beneficic ¢ pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los actives y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros”,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apariados 3.b.i, 3.b.il y 3.0). No
obstante lo anierior, por razones de simplicidad operativa, el Fondo registra las variaciones de valor
razonable procedentes de activos enajenados producidas desde [a fecha de adguisicién, aungue ésta sea
anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe “Deterforo y resultade por enajenaciones de instrumentos
financieros” con contrapartida en el epigrafe “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros” de ta
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado del Fondo.

iv. Ingresos y gastes no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo,

10



OLBI9724392

GLASE 87

h) Impuesto sobre beneficios

Y/

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

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

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por 1a diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos palrimoniales y que se espera que
reviertan en gjercicios futuros. Las diferencias temporarias imponibles dan fugar a pasivos por impuesto
diferido, mientras que fas diferencias temporarias deducibles y los créditos por deducciones y ventajas
fiscales que queden pendientes de apficar fiscalmente, dan lugar a actives por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un active por impuesto diferido en ningtin caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
gue pueden compensarse, en suU Gaso, Se registran en ja cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen 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 tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utifizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado ef mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecte, del Gltimo dia habil anterior & esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a fa
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 partidas monetarias v las partidas no monetarias gue forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, [as diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
ta valoracion (véase Nota 3.g.6i).

Operaciones vinculadas

Lz sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la scciedad gestora
dispone de una politica per escrito en materia de conflicios de interés que vela por la independencia en ia
sjecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regutarmente actualizado de aquelias operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de inferés. Adicionalmente la sociedad
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gestora deberd disponer de un procedimiento internc formal para cerciorarse de que las operaciches
vinculadas se realizan en interés exclusive del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segun lo establecido en ia normativa vigente, los informes periddicos registrados en ia
Comisién Nacionai dei Mearcado de Valores deben incluir, en su caso, informacion sobre las operacicnes
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liguidacién e intermediacién, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversidn colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el imporie de los depésitos y adquisiciones femporales de activos
mantenidos con el depositaric v el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2013 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 2013 e desglose por plazos de vencimiente de los valores representativos de deuda, es e
siguiente: .

Vencimiento Euros

Inferior a 1 afio 9.100,000,00
9,100.000,00

Al 31 de diciembre de 2013, Ia totalidad del saldo del epigrafe "Cartera Interior —~ Valores representativos de
deuda” del activo del balance corresponde a adquisiciones temporales de activos (Deuda Publica) cuya
cantraparte es la entidad depositaria.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2013, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMpromiso:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 5.582.685,00
Total 8,582.685,060

Al 31 de diciembre de 2013, la totalidad de las pesicicnes en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
{enian un vencimiento inferior al afio.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2013 la totalidad del importe que el Fondo tenia registrado en el epigrafe
“Activo corriente — Cartera de inversiones financieras - Cariera exterior — Derivados” del activo del balance
corresponde a posiciones denominadas en moneda euro. Al 31 de diciembre de 2013 la totalidad del importe
gue el Fondo tenia registrade en el epigrafe “Pasivo corriente - Derivados” de! pasive del balance corresponde a
posiciones denominadas en moneda euro.
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£n ei epigrafe “Deudores” del balance at 31 de diciembre de 2013 se recogen 473 miles de euros (330 miles de
euros al 31 de diciembre de 2012) depositados en concepte de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Los depédsitos con entidades de crédito se vaioran conforme a lo dispuesto en la Nota 3.b.i. A continuacidn se
detallan los depdsitos con entidades de crédite mantenidos por-el Fondo al 31 de diciembre de 2013, junto con
el interés que devengan y su vencimiento:

Tipo de
Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés
Banco Santander, S.A. Euro 4.600.600,00 17/G3/2014 2,061%
4.000.000,08

L.os valores y activas que integran [a cartera de! Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Bankia, 8.A. o en tréamite de depdsite en dicha enfidad (véanse Notas 1y 7). Los valores mobiiiarios y demds
activos financieros del 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 custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

Gestién def riesgo:

La gestion de los resgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestera del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar y gestionar la exposicién a las variaciones en los tipos
de interés y tipos de cambio, asi como a ios riesgos de crédito y fiquidez.

Riesgo de crédito

Ei riesgc de crédito representa las pérdidas gue sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo.

La politica de gestién del riesgo de créditc consiste en la definicién y monitorizacian periddica de limites intemos
definidos en funcién de la vocacién inversora de la HIC asl como de la estrategia prevista, Se definen en funcién,
entre otros aspectos, del rating minimo de inversidon por activo y del rating medio estimado para la cartera de
renta fija de largo plazo.

Riesgo de liquidez

En el caso de gue el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversidén Colectiva con
liguidez inferior a {a del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para evitar pérdidas imprevistas derivadas de
este riesgo vy fundamentalmente garantizar el pago correcto de los reembolsos de los participes.

La politica de gestién del riesgo de liquidez consiste en la definicion y monitorizacion periédica de limites
internos definidos en funcidn de la vocacidén inversora asi come de las principales caracteristicas de la 1iC
concernientes a su tiquidez, Se definen en funcién, entre otros aspectos, de su exposicién méxima a activos de
liguidez 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 Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo més significativos
podrian agruparse en los siguientes;

- Riesgo de tipo de interés: la 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 targo plazc.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conileva
un riesgoe por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursdtiles: |a inversién en instrumentos de patrimenio conifeva
qgue la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte,
Adicionalmente, la inversidon en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacidén o expropiacion de actives o imprevisios de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volétiles.

La politica de gestidn del riesgo de mercado consiste en ia definicidn y monitorizacion periddica de limites
internos definidos en funcién de la vocacién inversora de i IIC asl como de la estrategia prevista para el
producto, Se definen en funcién, entre otros aspecios, del VaR (méxima pérdida potanciai diaria prevista) y/o dei
tracking error ex ante.

Los riesgos inherentes a las inversiones manienidas por el Fondo se encueniran descritos en el Folleto
informativo, segln lo establecido en la normativa apiicable.

Adiclonalmente, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de iulio, establece una serie de coeficientes normativos que
afectan al Fonde y cuyo control se realiza por la sociedad gestora.

5,  Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2013, la composicidon del salde de este capitulo del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en ¢l depositario:
Bankia, S.A. (cuentas en euros) 1.205.374,33
Bankia, S.A. {cuentas en divisa) 13.645,78
1.219.020.,11

Los saldos positivos de las principales cuenias corrientes mantenidas por el Fondo han devengado en el
gjercicio 2013 un fipo de interés anual del furibor a un dia menos 0,05 puntos porcentuales, revisable y
liguidable diariamente. Los saldos positivos de las cuentas corrientes en divisa mantenidas por ! Fondo han
devengado en el eiercicic 2013 un tipo de interés anual del Libor menos 1,25 puntos porcentuales revisable y
ligquidable mensualmente. :
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Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el patrimonioc det Fondo estaba formalizado por pariicipaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios

un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 20413 y 2012, ef calculo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente

manera:
Euros
31-12-2013 31-12-2012
Pat!‘lmonlo at.l'lbifl('i() a participes o accionistas del Fondo 38.735.674,23 35.286.548,37
al cierre del ejercicio :
Valor liquidativo de la participacién 11,53 9,72
N° Participaciones 3.360.356,95 3.631.079,76
N°® Participes 112 127

Conforme a la normativa aplicabie, el niumere minimo de participes de los Fondos de Inversién no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispordran del plazo de un afo para flevar & caba la reconstitucion permanente del

ndrmero minimo de participes.

Al 31 de diciembre de 2013, existian 4 participes (personas fisicas) con participaciones significativas superiores
al 20% del patrimonio del Fondo que ascendian en su totalidad al 99,04% de dicho patrimonio.

7. Otros gastos de explotacidn

Segin se indica en la Nota 1, |a direccion y gestién del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio, durante los ejercicios 2013 y 2012, el Fondo ha devengado una comision que se catcula en funcion
dei patrimenio diaric del Fondo vy se satisface mensualmente, de acuerde con los siguientes porcentajes:

Tasa

Tramos Anual

Inferior o igual a 2.000 miles de euros 1,00%
Superior a 2.000 o igual a 6.000 miles de euros | 0,50%
Superior a 6.000 miles de euros 0,25%

i a entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1), durante los ejercicios 2013 y 2012, ha percibido una comision
calcuiada sobre el patrimonio diario del Fondo y se satisface mensualimente, de acuerdo con los siguientes

porcentajes:
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Tasa
Tramos Anual
Inferior o igual a 12,020 miles de euros 0,10%

Superior a 12.020 o igual a 30.051 miles de euros | 0,069%
Superior a 30.051 o igual a 60.101 miles de euros | 0,08%
Superior a 60.10] miies de euros 0,05%

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestion 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 Ahorras, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el
nivel maximo de comisiones de gestion y deposito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso,
en institucionas de inversién colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes ai Grupo Banco Financiero y
de Ahorros, no supera los limites establecidos & tal efecto en su Follete.

Los importes pendientes de pago por ambos coneeptos, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, se inciuyen en el
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de jufio, por el que se
reglamenta fa Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objeto la concrecién y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervision, clstodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversién Colectiva. Las principales funciones son:

1. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en régimen de mercado.

2. Comprobar que las operaciones realizadas han respetado los coeficientes y criterios de inversién
establecidos en la normativa vigente.

3. Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el célculo del
valor liguidativo de las paricipaciones del Fondo.

4. Contrastar con carécter previo a la remision a la Comision Nacional def Mercado de Valeres, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacion publica periddica del Fondo. '

5. Verificar que los procedimientos de comercializacidn establecidos por la sociedad gestora del Fondo
cumplen con fa normativa aplicable.

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

7. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo que determinen fas
regtas de liquidacion que rijan los correspondientes mercados.

B. Asegurar que las suscripciones y reembolsos cumplen con los procedimientos esiablecidos en el folleto del
Fondo asi como en la legislacién vigente.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2013 y 2012 han
ascendido a 6 miles de suros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe "Otros gastos de
explotacion — Ofros” de las cuentas de pérdidas y ganancias. Adicionalmente, en el saido del epigrafe "Otros
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gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias se recogian al 31 de diciembre de 2012,
por importe de 2 miles de euros Jos honorarios devengados por entidades vinculadas al auditor por fos servicios
de reclamacion de retenciones en origen recuperabies, por dividendos de fuente extranjera.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el Fondo no tenia ningun importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales gue a dichas fechas acumulara un aptazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2013 y 2012 a dichos proveedores se
han realizado dentro de ios limites legales de aptazamiento.

Situacién fiscal

El Fonde tiene abiertos a inspeccion por parte de las auloridades fiscales la iofalidad de los impuesios
correspondientes a las operaciones efectuadas en los Ullimos cuatro ejercicios.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con las
Adminisfraciones Publicas en concepio retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 313 y 380 miles de euros, respectivamente.

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

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

Al 31 de diciembre de 2013, el saldo del epigrafe "Otras cuentas de orden — Pérdidas #scales a compensar” no
recoge la compensacion de tas pérdidas fiscales correspondiente al ejercicio 2013.

Los Administradores de la sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccién del Fondo, surjan pasivos
adicionates de importancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicic no se ha producido ninglin hecho significative no descrito en las notas
anteriores,
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Anexo: Detalie de ia Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2013

BANKIA BANCA PRIVADA SELECCION, FONDO DE INVERSION (anteriormente

denominado Arcalia Seleccion, Fondo de Inversion)

| Divisa ISIN Descripeién Euros
EUR | ES00000121P3 | REPO|Reino de Espafia3.3]2014-10-3¢ 9.100.000,00
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 9.100.000,60
EUR |ES0144580Y14 | ACCIONES/IBERDROLA S.A. 718.513,07
EUR |ES0178430E18 | ACCIONES|Telefonica SA 2.030.530,95
FUR [ ES0111845014 | ACCIONES|Abertis Infraestructuras 68.120,70
EUR [ES0173093115 | ACCIONES/Redesa 824.500,00
EUR {ES0673516938 | DERECHOS|Repsol SA 6.496.61
EUR |ES0173516115 | ACCIONES{Repsol SA 239.955,36
EUR |ES0132105018 | ACCIONES|Acerinox 129.384,02
EUR | ES0125220311 ACCIONES|Grupo Acciona 83.530,00
EUR |ES0122060314 | ACCIONES[Fomento Cons.C. 48.525,00
EUR [ES0167050915 | ACCIONESIACS 740.642,04
EUR 1ES0113211835 | ACCIONESBBVA 1.069.420,22
EUR | ES0113679137 ACCIONES Bankinter 379.849,82
EUR [ES0113790226 | ACCIONES|B.Popular 173.150,50
EUR | ES0113900337 ACCIONESBanco Santander 1.650.513,65
EUR | ES0124244E34 | ACCIONESMapfie SA 163.186,57
EUR {ES0130960018 | ACCIONES|Enagas 136.764,00
EUR |ES0118594417 | ACCIONESiIndra Sistemas 60.775,00
EUR |ES0112501012 | ACCIONES|Ebro Foods 3.441.410,70
EUR |ES0118900010 | ACCIONES[Ferrovial 5.A, 551.348,00
EUR [ES0143416115 ACCIONES|Gamesa Corp T 215.848,08
EUR |ES0148396015 | ACCIONES{Grupo Inditex 2.101.651,40
EUR 110569974404 | ACCIONES|Aperam 7.772,00
TOTAIL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 14.841.887,69
FUR {ESG114638036 | PARTICIPACIONES|Bestinver Inter 1.155.181,52
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Divisa ISIN Descripcién Euros
EUR | ES0114673033 PARTICIPACIONES|Bestinfond FI 582.339,11
EUR | ES0147622031 PARTICIPACIONES|Bestinver Bolsa 601.161,27
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva 2.338.681,50
EUR | DEG0GGS5140008 | ACCIONES|Deutsche B.(RF} 260.062,50
EUR [NLO0G00303600 | ACCIONES|ING Groep NV 937.805,20-
EUR | FRO000120271 | ACCIONES|{Total SA 423.035,00
EUR |FRO000131104 | ACCIONES|BNP Paribas 1.101.559,25
EUR | DE0007037126 | ACCIONESRWE AG 53.210,60
EUR | DEOODOBAYO0017 | ACCIONESBayer AG 917.550,060
EUR |IT0003132476 ACCIONESIENI SpA 192.390,00
EUR |DE0007257503 | ACCIONESMetro AG 228.800,00
EUR | BE0974264930 | ACCIONES|Ageas 148.560,00
EUR [ FROOO0130809 | ACCIONES|SocieteGenerale 30.609,50
GBP [ GBOOBIXZS820 | ACCIONES|Anglo American 301.805,05
EUR | FR0000120628 | ACCIONES|Axa 247.006,62
EUR | FIO009000681 ACCIONES|Nokia OY] 72.459.00
EUR |1T0004781412 ACCIONES|Unicredit SpA 21.934,26
EUR [ FRO0G10208488 | ACCIONES|GDF Suez 189.292 .94
EUR | GBOOBO3MLX29 | ACCIONES|RoyalDutchSheil 103.620,00
EUR | FR0010313833 § ACCIONES|Arkema 67.832,00
EUR {LU0323134006 | ACCIONES|Arcelor Mittal 544,740,00
EUR |LU0323134006 | ACCIONES|Arceior Mittal 150.181,64
GBP |GBOOB7T77214 | ACCIONES|RBOS Group Plc 101.714,80
EUR | FR0O010613471 | ACCIONES|Suez Environnem 52.816,38
EUR [LU0569974404 | ACCIONES{Aperam 18.795,00
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 6.165.779,14
EUR |FRO010429068 | PARTICIPACIONESILyxMSCIEmMkis 290.160,00
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversidn colectiva 290.160,00
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Bankia Banca Privada Seleccion, Fondo de Inversién
(anteriormente denominado Arcalia Seleccidn, Fondo de Inversién)

Informe de Gestidn
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

Evoiucion de fos negocios {mercados), situacién del Fondo y evolucion
previsible

l.a evolucion de los mercados financieros durante el gjercicio de 2013 ha venido marcada por las actuaciones,
en materia de pofitica monetaria, iflevadas a cabo por fos principaies bancos cenirales. Entre estas destaca el
comienzo del denominado “tapering”, o reduccién del programa de compras de activos por parte de la Reserva
Federal estadounidense, que ha provocado una disminucion de! nivel de liquidez mundial y ha afectado
negativamente a ias economias emergentes.

El Banco Central Europeo, por su parte, ha mantenido a lo largo del ejercicio una politica monetaria expansiva
con tipos de interés a la baja que le ha llevado a reducir el tipo de intervencidn desde ef 0,75% hasta el 0,25%
actual. Asimismo, e Bance Central Eurcpeo ha manifestado su intencién de mantener una politica monetaria
acomodaticia, durante un prolongado periodo de tiempo, a la espera de que se confirme la recuperacidn en la
zona euro donde se comienza a detectar tasas de crecimiento positivas cercanas al 0,5%. Todo esto unido a la
contundencia de las declaraciones de Draghi en apoyo a la reactivacién econdmica diciendo "haré todo lo que
sea necesario”, ha contribuido, de forma determinante, a la mejora de los mercados de deuda pGblica y renta
variable europea.

El Banco de Japén, por su parte, ha puesto en marcha una expansidén monetaria sin precedentes que ha
contribuido también a inundar de liquidez el sistema y a depreciar el yen lo gue ha permitido af indice Nikkel
revalorizarse un 56,72% en el afio,

En el lado negativo de la balanza se encuentra la ralentizacion de la economia China, que solo aumenta al 7,5%
vs el 8% de afios anteriores, y las incertidumbres sobre la saiud y solvencia de su sistema financiero, en
especial de su negocio parabancario o “shadow banking”, que han contribuido a lastrar a evolucion de las
economias emergentes y en especial de los mercados de materias primas.

En Espafia, las reformas economicas parece que empiezan a dar sus frutos. Los indicadores macroecondmicos
muestran sus mejores niveles desde que estaliara la crisis e incluso &l desempleo deja de empeorar o mejora
iigeramente. De hecho, se ha salido de la recesion y se espera que en 2014 el P1B crezea en torno al 1%.

En cuantc a tas divisas, llama la atencion la fortaleza de! eurc contra el délar gue tras haber iniciado el afio en la
zoha de 1,32 ha acabado el ejercicio de 2013 en niveles proximos al 1,38 1o que sin duda esta dificultando la
recuperacion de la zona euro al hacer menos competitivas sus exportaciones y esta favoreciendo la existencia
de unos niveles preccupantemente bajos de inflacién proximos al 0,5% de media en fa Unién Europea.

l.os mercados de renta fija, por su parte, han vivido puntualmente episodios de elevada volatilidad durante el
ejercicio. El default de Chipre, por un lado, y el anuncio del “tapering”, por ofro, provecaron sendas convuisiongs
en el mercado de deuda {anio europea y periférica, en el primer caso, como norteamericana y de emergentes en
el segundo. Afortunadamente, una gestion diligente por parte de los respectivos bancos centrales afectados ha
permitido tranquilizar los mercados. Los bajos niveles de inflacion unidos a la existencia de politicas monetarias
expansivas con tipos de interés en minimos historicos han Hevado a los inversores a incrementar su apetito por
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¢l riesgo incrementado posiciones en aguellos activos que ofreciesen rentabiidades mas elevadas (duraciones
largas en perHféricos, inversiones en high yieid). A final de afio las rentabilidades a 10 afios de la deuda
estadounidense, alemana y espafiola se situaban en et 3,00%, 1,70% y 4,10% respectivamente. .

En lo que respecta a la renta variable las revalerizaciones han sido muy importantes. Asl nos encontramos con
gue los indices estadounidenses han subido un 26,50% en el caso del Dow Jones y un 29,80% en el caso del
Estandar & Poor's 500 y en Europa el Dax ha subido un 25,48%, el Eurostoxx un 17,98% y el Ibex un 21,42%.

Por dltimo, el cuarto trimestre ha confirmado que la progresidn de la economia mundial a lo largo de 2013 ha
sido favorable, con una tendencia gradual de menos a mas, para acabar con ia mayor tasa de crecimiento desde
mediados de 2011. Las perspectivas para 2014 apuntan a una aceleracién adicional, modesta pero
generalizada, especialmente para los paises desarrollados. En cuanto a Espanfia, el Producto Interior Bruto inicio
una suave recuperacion en el tercer trimestre de 2013 (+0,1%) que permite revisar al aiza ia previsién para 2014
(+1,1%) confiande en un mayor dinamismo de la demanda interna.

Uso de instrumentos financieros por el Fonde

Dada su actividad, el uso de instrumentes financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucion de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liguidez y riesgo de flujos de eaja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por ta normativa vigente
{Ley 35/2003, Rea! Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisidn Nacional del
Mercado de Valores) as{ como a la politica de inversion establecida en su Folleto.
Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2013

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.
Investigacién y desarrollo
Dado su objeto sociaf, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrolio.

Adquisicién de acciones propias

No aplicable.



Diligencia que levanta el Secretaric no Censejero del Consejo de Administracién de Bankia Fondos, S.G.LI.C,
S.A., D. Salvador Escribano Guzman, para hacer constar que tras la formulacién de las cuentas anuales y el
Informe de Gestion de BANKIA BANCA PRIVADA SELECCION, Fl al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2013
por los miembros de! Consejo de Administracién en la sesion del 27 de marzo de 2014, con vistas a su verificacion
por los Auditores de la Sociedad y posterior aprobacidn por el Consejo de Administracion, han procedido a
suscribir 2l presente Documento, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, en hojas de papel timbrado cuya numeracion se detalla en &
Anexo, firmando cada uno de los Sefiores Conseieros cuyos nombres y apeilidos constan a continuacion.

Madrid, 27 de marzo de 2014

Fdo.. D. Salmﬂ%;: senbano Guzman NiF 7.212.741X
El Secretars@m Consegero def Consejo de Administracion

Consejeros:

U, f\f A,

Fdo: D. Fernando Sobrini Aburto Fdo: D2 Rocio Eguiraun Montes Fdo: D. Jaime Gonzéalez Lasso de la Vega
NIF 5.383.180-F NIF 15.934.519-G NIF 7.213.282-D



ANEXO

£l presente documento comprensive de la memoria, balance de situacién, cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de cambios en el patrimonio neto e informe de gestidn, correspondientes al gjercicio 2013 de Bankia
Banca Privada Seleccitn, Fonde de Inversién {anteriormenie denominade Arcalia Seleccion, Fonde de
Inversién), se compone de 25 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con ia numeracion
0L8972478 a 0L8S72502, ambas inciusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de
Administracion de Bankia Fondos, Sociedad Gestera de nstituciones de Inversidn Colectiva, S.A. en la diligencia
adjunta firmada por mi en sefial de identificacién

Madrid, 27 de marzo de 2014

s e

5,

Ffdo’”%a Salvador Escribanc Guzman

Secretario no Conseiero del Consejo de Administracion



