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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Arcalia Seleccion, Fondo de Inversion (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 def Fondo, que comprenden el balance af 31 de diciembre
de 2012, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la
memoiia 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 informacién financiera aplicable (que se identifica en la
Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn 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 Espafia, que requiere el examen,
mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales
y Ia evaluacion de si su presentacién, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que
resulta de aplicacion,

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

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los
administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la
evolucion 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 cttado mforme de
gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2012. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacién del informe de gestién con el alcance mencionado en este
mismo pérrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los
registros contables de! Fondo.
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CLASE 87

ARCALIA SELECCION, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(Euros)

0L4241207

ACTIVC

3f-12-2012

31-12-2011 {7}

PATRIMONIO ¥ PASIVO

ACTIVO NO CORRIENTE

Inmovilizado intangible

Inmovilizado material

Bienes inmuebies de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

ACTIVO CORRIENTE

35.321.868,08

32.666.347,84

Deudores

680.329.13

989,689,356

Cartera de inversiones financieras

33.072.874,60

29,998,041,03

PATRIMON:O ATRIBUIDQ A PARTICIPES O
ACCIORISTAS
Fondos reembolsables
participes © accionistas
Capita
Participes
Prima de emisién
Reservas
[Acciones proplas)
Resultados de ejercicios antericres
Otras aportacicnes de socios

atribuidos  a

31-12-2012 31-12-2011 [*)
35.286.548,37 32.637.003,42
35.286.548,37 32.637.003,42
18.887.125,22 22.064.446,04
1.895.643,21 1.695.643,21

11.921.978,26

2.661,801,68

11.921.978,26

(3.045.064,08)

Cartera interior 27.658.363,13 26,222.987,06 Resultado det ejercicio
Valores represertativos de deuda 7.360.000,00 6.330.000,00 (Dividendo a cuenta} - -
Instrumentos de patrimonio 12.295.787,90 12.297.756,01 | Ajustes por cambios de valor en - .
inmovilizado material de uso propio
nstituciones de Inversion Colectiva - - Otro patrimonic atribuido - -
Depésitos en EECC 8,000.001,23 §.595.231,05
Derivados 2.574,00 - PASIVO NGO CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a largo plazo -
Cartera exterior 5.284.872,11 4.716.984,95 Deudas a largo piazo - .
Valores representatives de deuta - - Paslvos por Impuesto diferido - B
instrumentes de patrimenic 4989752, 11 4.445.544 95
instituciones de inversion Colectiva 315.120.00 271.440,00 | PASHVO CORRIENTE 35.319,71 18.344,42
Cepositos en EECC - " Provisiones a corto piazo - -
Derivados - - Deudas a corto plazo . "
{Otros - - Acreedores 20.499,71 19.344,42
Intereses de la cartera de Inversion 129,639,216 58.06¢,02 Pasivos financisres - -
Inversicnes morosas, dudosas o en iltigio - " Derivados $4.820,00 -
Pariadificaciones - - Perledificaciones - -
Tesoreria 1.558.664,35 4.668.717,46
TOTAL ACTIVD 35.321.868,08 32.656.347,84 TOTAL PATRIMONIQ Y PASIVO 35.321.868,08 32,6566 347 84

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 3.607,355,00 8.947.200,00

Compromisos por operaciones largas de 3.697.355,00 8.942.200,00
derivados

Compromiscs por operaciones coras de - "
derivados
CTRAS CUENTAS DE ORREN 4.476.190,38 1.431.126,28

‘alores cedides en préstamo por iz IC - -

Valores aportados como garantia por la iC - -

Valores recibidos en garantia por la liC - -

Capitet nominal no suscrito ni en circutacion . -

{BICAV)
Pérdidas fiscales a compensar 4.476.180,38 1.431.126,29
Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN §.173.545,38 10.373.326,29

l.as Notas 1 a 9 descrilas en la Memoria adjunta forman parte integrante

(*) Se presenta, Unica y exciusivamente, a efectos comparatives.

del balance al 31 de diciembre de 2012.
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CLASE 8°

ARCALIA SELECCION, FONDO DE INVERSION

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

(Euros)
2012 2011 (%}

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la HC - "

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién {151.678,42) (183.775,04)
Comision de gestion 1110.225,26) (112.449,20)
Comisién deposiario (30.821,43) (31.851,68)
Ingresc/gasto por compensacion compartimento - -

Otros (10.631,73) (9.374,16)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultades por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {151.678,42) {153.775,04)
Ingresos financieros 786.186,67 1.117.638,82
Gastos financieros - -
Variacion def vaior razonable en instrumentos financleros 850.168,89 (3.523.622,17)

Por operaciones de la cartera interior 287.754,00 (1.832.748,28)

Por operaciones de ia cartera exterior 562.414,69 (1.580.873.81)

Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio (140,04} -
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 1.197.264,78 (485.305,70)

Deterioros - -

Resultados por eperacionss de la cartera interior (24.350,62) 464,75

Resultados por operaciones de ia cariera exterior - (5.260.00}

Resultados por operaciones con derivados 1.218.815,40 {4B0.510,45)

Otros - -
RESULTADO FINANCIERC 2.833.480,10 12,891,289.05})
RESULTADO ANTES DE IMPUESTSS 2.681.801,68 {3.045.064.09)
Impuesto sobre beneficios - - ]
RESULTADOQ DEL EJERCICID 2.681.801,68 {3.045.064,09}

{*} Se presenta, Unica y exciusivamente, & efactos comparativos,

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parie integranie
de ia cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado et 31 de diciembre de 2012,
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CLASE 82

ARCALIA SELECCION, FONDO DE INVERSION

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

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

Euros

2012 2011 (4

2,681.801,68 | (3.045.064,09)

Resuiltado de la cuenta de pérdidas y ganancias
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

2.681.801,68 | (3.045.064,09)

Totat de ingresos y gastos reconocidos

{*} 8e presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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CLASE 8¢

Arcalia Seleccion, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Reseria dei Fondo

Arcalia Seleccion, Fonde de Inversién (en adelante, el Fondo) se constituyd el 17 de abril de 1988 bajo la
denominacion de Gestifondo Acciones, Fondo de Inversion Mobiliaria. Con fecha 31 de octubre de 2002 ef
Fondo cambié su denominacién por la de Arcalia Seteccion, Fondo de Inversion Mobiliaria y, finatmente, con
fecha 5 de febrero de 2004 el Fondo cambi¢ 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 Inversién Colectiva, en lo dispuesto en ¢
Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

£l Fondo figura inscrito en el registro administrative especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 1.461.

El objeto del Fondo es ia captacién de fondos, bienss o derechos del publico para gestienarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financiercs o no, siempre que €l rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos. Dada la actividad a ia que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, actives, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental gue
pudieran ser significativos en relacion con el patrimenio, la situacidn financiera y los resuftados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en ia presente memoria de ias cuentas anuales respecto g la
informacion de cuestiones medicambientales.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrade y a disposicion
del publico en el registro correspondiente de ia Comision Nacional del Mercado de Valores.

Segun se indica en la Nota 7, ta direccidon y administracion del Fondeo 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. Con fecha 7 de marzo de 2007 se suscribié un acuerdo de subgestion entre
dicha Sociedad Gestora y Bankia Banca Privada Gestion, Sociedad Gestora de instituciones de Inversion
Coiectiva, 3.A. (entidad integrada en los Grupes Banco Financiero y de Ahorros y Bankia) en virtud del cual esta
Uitima realiza la gestién de |a totalidad de los activos del Fondo.

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

Con fecha 9 de mayo de 2012, el Consejo de Administracion de Banco Financierc y de Ahorros, S.A. ("BFA™),
maximo accionista de Bankia, S.A., acordd por unanimidad dirigirse al Fondo de Reesfructuracidn Ordenada
Bancaria (‘FROB"), a través del Banco de Espafia, solicitando 1a conversion de las participaciones preferentes
convertibles suscritas por el FROB, en acciones de BFA. Con fecha 14 de mayo de 2012 la Comisidn Rectora
del FROB acordé aceptar esta solicitud, de manera que et 27 de junio de 2012, una vez concluido el proceso de
conversién de las Participaciones Preferentes Convertibies, el FROB ha pasado a ser accionista unico de Banco
Financierc y de Ahorros, 8.A., (accionista mayoritario de Bankia, S.A., entidad depositaria del Fondo y sociedad
dominante Ultima de los Grupes en los que se integra la sociedad gestora del Fondo) al corresponderte ef 100%
del capital social de BFA.
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2.  Bases de presentacién de {as cuentas anuales

a} Imagen fiel

{as cuentas anuales han sido obtenidas de jos registros contables del Fondo v se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacionai del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estadcs de informacion reservada de las instituciones de inversién colectiva,
que constituye e! desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previste en el
Caédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma qgue muestran la imagen fiel del patrimonio y de Ja situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2012 y de los resultados de sus operaciones gue se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

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

b} Principios contables

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

los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracién 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 utiizado ccasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gesiora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en elias. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, ala
svaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros vy de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2012, es posible gue acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarias (al alza o a ia baja) en los proximos ejercicios, lo gue se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con fa normativa contable en vigor,

En todo caso, las inversicnes del Fondo, cuaiguiera gue sea su politica de inversion, estan sujetas a las
#uctuacicnes del mercado y ofros riesgos inherentss a ia inversion en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar gue el valor liquidativo de la participacion fluctie tanto &l aiza como a la baza,

¢} Comparacion de la informacién

ta informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2011 se presenta dnica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junfo con la informacion correspondiente ai ejercicio 2012.

d} Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonic neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de la memotria.
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e) Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2012 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicic 2011,

f} Correccion de errores

En la elaboracion de ias cuentas anuales adjuntas no se ha delectade ningtin error significative gue haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2011,

Normas de registro y valoracion

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

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

i.0s activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y vaioracién en los siguientes epigrafes del
balance:

- Tesoreria; este epigrafe incluye, en su caso, las cuenias o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositaric, cuando éste sea una entidad de crédito,
0 en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folieto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saidos gue 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
aportadas.

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

« Valores representativos de deuda: obligaciones v demés valores que supongan una deuda para
sU emisor, gue devengan una remuneracion consistente en un interés, impiicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos 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 la naturaleza de instrumenios de capital para el
emisor,

« Instifuciones de Inversidn Colectiva: incluye, en su caso, las paricipaciones en ofras Instituciones
de Inversion Colectiva.

» Depositos en entidades de crédite {EECC): depoésitos gue el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcién de los saldos que se recogen en el epigrafe "Tesoreria”.

« Derivados: incluye, enire ofros, el valor razonable de fos contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el vaior razonable de los
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contratos de permuta financiera que el Fondo tiene confratadoes, asf como los derivados impiicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenides por el Fondo.

» Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capitai-riesgo
reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi come importes correspondienies a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

s Iniereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, ia periodificacidn de los intereses activos
de ia cartera de inversiones financieras.

» Inversiones morosas, dudosas o en litigio; Incluye, en su casc, y & los meros efectos de su
clasificacién contable, el valor en libros de las inversiones y pericdificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problemético y, en todo caso, de aguellas respecto a tas cuales hayan transcurrido
méas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores; recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualguier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efecios de valoracion como “Partidas a cobrar”
l.as pérdidas por detericro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su ¢aso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Detericro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacién de los pasivos financieros

Los pasivos financiercs se desglosan a efectos de presentacién y valoracion en fos siguientes epigrafes del
balance:

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

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados inplicitos
incorporados, en su casoc, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo, Se clasifican a
efectos de su valoracidon como “Pasivos financiercs 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 valoracién como “Pasivos financiercs a valor razonable con cambios en perdidas vy
ganancias’, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su €aso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Pablicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestién y depésito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar”.
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b} Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el eplgrale "Tesoreria”, se valoran iniciaimente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario serad &f precio de la transaccién), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacian, Posteriormente, los actives se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas vy ganancias mediante el metodo
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

L os activos financieros clasificados a efecios de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precic de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ultima liguidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversion” det activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios gue se produzcan en e valor razonable se imputan en fa cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

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

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el vaior de mercado que resulta de aplicar &
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, 0 el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utifizando el mercado més representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitides aln a cotizacien: su valor razonable se calcula mediante 1os cambies gue 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.

- Vaiores representativos de deuda cotizados: su valor razonabie 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, ef valor razonable se corresponde con el precio de ia transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significative en las circunstancias econdémicas desde el momento de la
transaccién. En este caso, se reflejarén las nuevas condicienes utilizando comao referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos gue sea sustancialmente ‘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 datos observables de
mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representatives de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de fa adguisicion de los valores.

- Instrumentos de patfimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que correspenda a dichag 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
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sido identificadas y caiculadas en el momento de la adquisicion, y gue subsistan en el momenio de la
valoracion,

- Depositos en entidades de crédito y adguisiciones femporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale ef rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de |a entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el vator liquidative del dia de referencia, De no existir, se utilizarg el Gltimo valor liguidativo
disponible. En el caso de gue se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para fas inversiones en IIC de inversion libre, IC de i€ de inversion jibre e IIC aextranjeras similares, segin
los articuios 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de gue el mercado no sea
suficientemente liquido o se frate de insirumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multifaterales de negociacién, se valorardn mediante la aplicacion de métodes o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a o estipulado en la Circular 8/2010, de 21 de diciembre, de
ia Comision Nacional del Mercado de Vaiores.

ii, Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que saivo evidencia en contrario serd el precio de la transacciin)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion, Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizade, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias mediante el meétodo del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, agueilas partidas cuyo importe
se espera pagar en un piazo inferior a un afio se vaioran a su valor nominal,

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evigencia en
contrario serd el precio de fa frangaccion) incluyendo ios costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacién. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir log costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuanta de pérdidas y ganancias {véase apartado 3.g.ii).

En particular, en el case de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgides por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de jos actives a recomprar para hacer frente a la devolucidon del préstamo o
restitucion de jos activos adquiridos bien temporaimente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasives financleros

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

1. Sijos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de ias ventas incondicionales
{gue constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por suf valor razonable en la
fecha de fa recompra —, el activo financiero transferico se daré de baja dei balance. La diferencia entre ia
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contraprestacién recibida neta de jos costes de fransaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasive asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinaré asf
la ganancia ¢ pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterjoro notorio ¢ irrecuperable después de su
inversién con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente ios riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de ias venias de activos financieros con pacte de recornpra por un precic fijo ¢ por ef precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacién de
devolver los migmos o similares activos u otros casos analogos —, ! activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y se continuara valorandolo con los mlsmos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contraric, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
imparte igual ai de la contraprestacién recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos gue se incumplan los términcs 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 reconoceran, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantia por la |IC" o
“Valores aportados come garantia por fa lIC", respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente fos riesgos v beneficios asociades al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el conirol del mismo.

e acuerdo con lo anterior, los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los fiujos de efectivo que generan ¢ cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos vy
beneficios que lievan implicifos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obiigaciones gue generan o cuando se adguieren,

Contabilizacion de operaciones
Compraventa de valores al confade

Cuando existen operaciones con derivados e instrumenios de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras gue ias 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, segun corresponda, del activo del batance, segln su naturaleza y
el resultado de fas operaciones de venta se registra en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de |a cartera interior (o exterior)’ de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacion de la operacién, aunque se desconozca ef numero de paricipaciones ©
acciones a asignar. L.a operacion no se valorard hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en e epigrafe “Deudorss™ del balance.

Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en ! momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrafo en los epigrafes “Compromiscs por
operaciones largas de derivados’ o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, sequn su naiuraleza y por el importe nominal comprometido.
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En ios epigrafes “Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos financieros — Resuitado por
operacienes con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivades”, dependiendo de si los cambics de valor se han liguidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en ef epigrafe “Derivades” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

ifi. Adquisicién temporal de activos

Cuando existen adguisiciones 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 subyacenies a los que haga referencia.

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

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento def cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en ios epigrafes
“Compromiscs 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 comprometido.

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

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

£n los epigrafes “Deteriore y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” ¢ “Variacion del valor razonable en .instrumentos financieros — Por operaciones
con derivades’, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacion de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la carfera interior o exterior del
active o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta fa fecha de su liquidacion,

£n aguellos casos en que el confrato de futuros presente una liquidacion diaria, jas correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterforo y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros ~ Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

v. Garaniias aporiadas al Fondo
Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonabie de estos se

registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la lIC" de jas cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasive financiero por el valor razonable de su
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obligacién de devoiverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones {activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentaimente, a gasios e ingresos liguidades por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye ios intereses devengados de cartera, que se recogen en
ei epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion” del balance,

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Fendo son las parlicipaciones en gue se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuide a participes o accionistas — Fondos
reemboisables atribuidos a participes ¢ accionistas ~ Participes” del balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolse, en funcion del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liguidative se calcula de acuerdo con los 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 abonan y cargan, respectivamente, &l epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionisias — Fondos reembotsables atribuides a participes o accionistas
— Participes” del balance.

El resultado del eiercicic del Fondo, sea benaficio 0 pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
{en caso de beneficios), se imputa al saldo det epigrafe “Patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas -
Fondos reemboisables atribuidos a participes o accionistas — Participes” det balance. Al 31 de diciembre de
2012 y 2011, en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Resultados de ejercicios anteriores” se recogen ios resultados
{positivos & negativos) que se encontraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en ejercicios anteriores al gjercicio terminado en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financiercs devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su pericde de devengo, por aplicacion dei método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigic, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
ia cartera de activos financieros se registra en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversion” del activo del balance. La conirapartida de esta cuenia se registra en el epigrafe
“‘Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras scciedades 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
percibirios por el Fondo.
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ii. Comisicnes y conceptos asimilados

{.0s ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacidn a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcidn 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 Fondo como consecuenciz de la retrocesion de comisiones previamente
sopertadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones
retrocedidas a la 1IC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

ifi. Varfacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o perdida derivado de variaciones del valor razonable de los actives y pasivos financieros,
realizado ¢ no realizado, producidc en el ejercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacién del valor razonabie an instrumentos financieros”,
segln corresponda, de ia cuenta de pérdidas y ganancias det Fondo {véanse apartados 3.b.i, 3.b.H y 3.5 No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, el Fondo registra las variaciones de valor
razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicion, aunque ésta sea
anterior al inicic de cada ejercicio, en el epigrafe "Deteriore y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” con contrapartida en el epigrafe "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno scbre el patrimonio ni sobre
el resultado det Fondo al 31 de diciembre de 2012.

iv. Ingresos v gastos no financieros
Se reconocen cantablemente de acuerde con el criterio de devengo.
Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y estd constifuido por el gaste o ingreso por el impueste corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido,

El impuesto corriente se corresponde con fa cantidad que satisface e! Fondo come consecuencia de las
fiquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta,

El gasto o ingresc por impuesto diferido, en casc de gue exista, se corresponde con el reconocimiento v fa
cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias impenibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que gueden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a actives por impuesto diferido.

En caso de gue existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por perdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un active por impueste diferido en ningun caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacién del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
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que pueden compensarse, en su caso, e registran en {a cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuestoe diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en e momento de su reversién. £n caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones eh moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, fodos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferenies al euro se consideran denominados en "moneda exiranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierien a euros ulilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Ultimo dia habit anteriar a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
meneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y creditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la carlera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llievaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.iii}.

Operaciones vinculadas

ia sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 87
de fa Ley 35/2003 y los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictes 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 aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en ias que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora deberd disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fonde y a precios o en condiciones iguaies o mejores que los
de mercado. SegUn lo establecido en la normativa vigente, los informes periGdicos registrados en Ia
Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion scobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisicnes por liquidacién e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y venias realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cantera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Deposiios en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluys como
Anexc, el cual forma parie integranie de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2012 ei desglose por piazos de vencimiento de ios valores representativos de deuda, es el
siguiente:
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Vencimiento Euros
Inferior a 1 aflo 7.360.000,00
7.360.000,00

Al 31 de diciembre de 2012, la totalidad del saldo del epigrafe "Canera interior — Valores representativos de
deuda" de! activo del balance corresponde a adquisiciones temporales de aclivos {Deuda Pudblica) cuya
contraparte es la entidad depositaria.

Como consecuencia de los ajustes a la baja de los ratings que se han producido en los mercados, al 31 de
diciembre de 2012, ef Fondo mantiene en cartera posiciones gue suponen aproximadamente un 8,70% del
patrimonio en depositos cuya cafificacion crediticia se encuentra por debajo de la definida en su Folieto
informativo. l.a totalidad de estas posiciones se corresponde con depdsitos en entidades integradas en losg
grupes Banco Financiero v de Ahorros y Bankia, pertenecientes al mismo grupo que la enfidad depositaria del
Fondo. Los administraderes de la sociedad gestora de! Fondo realizan un control especifico sobre estas
situaciones, al objeto de evitar un perjuicio econtmico para los participes.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2012, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMPromiso:

Euros
Compromisos por operaciones kargas de
derivados
Futuros comprados 3.697.355,0G
Total 3.697.355,00

Al 31 de diciembre de 2012, Ia fotalidad de las posiciones en cuentas de compromiso manienidas por ef Fonde
tenian un vencimiento inferior al afio.

Asirmismo, al 31 de diciembre de 2012 la totalidad del importe que el Fondo tenia registrade en el epigrafe
“Activo corriente — Cartera de inversiones financieras — Cartera interior — Derivados” del active del balance
corresponde a posiciones denominadas en moneda euro. Al 31 de diciembre de 2012 ia totalidad del importe
que el Fondo tenia registrado en el epigrafe “Pasivo corriente - Derivados” del pasivo del balance corresponde a
posiciones denominadas en moneda euro.

En el epigrafe "Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2012 se recogen 330 miles de eurcs (777 miles de
eurcs al 31 de diciembre de 2011) depositados en concepte de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar cperaciones en jos mismos.

l.os depositos con entidades de créditc se valoran conforme a lo dispuesto en la Nota 3.b.i. A conlinuacion se
detallan los depdésitos con entidades de crédito mantenidos por el Fondo al 31 de diciembre de 2012, junto con
el interés que devengan y su vencimiento:
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Tipo de
Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés
Banco Espafiol de Crédito, S.A. Euro 4.000.001,20 16/03/2013 2,01%
Bankia, S.A. Euro 3.000.000,02 20/06/2013 4.10%
Banco Santander, S.A. Eure 1.000.060,01 20/12/2013 3,50%
8.000.001,23

l.os valores y activos que integran la cariera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, o estan en
Bankia, S.A. 0 en trAmite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7). Los vaiores mobiliarios y demas
actives financieros del Fondc no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para
servir de garantia de las operaciones gue el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, y
deben estar bajo la custodia de las entidades legaimente habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

Gestion del riesgo:

La gestion de. los riesgos financieros gue Feva a cabo fa sociedad gesfora del Fondo esid 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 los riesgos de crédito y liquidez.

Riesgo de crédito

El riesgo de créditc representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de gue aiguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo.

La politica de gestion del riesge de crédito consisie en la definiciéon y monitorizacién periédica de limitas internos
definidos en funcién de la vocacion inversora de la 1IC asi come de |a estrategia prevista. Se definen en funcién,
entre otros aspectos, del rating minimo de inversién por activo y deil rating medio estimado para la cartera de
renta fija de largoe plazo.

Riesgo de liquidez

En el case de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimensién vy limitado volumen de contratacion, o inversidn en otras Instituciones de Inversién Colectiva con
liquidez inferior a {a del Fondo, las inversiones podrian gquedar privadas de fiquidez. Por elio, |a sociedad gesiora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para evitar pérdidas imprevistas derivadas de
este riesgo y fundamentalmente garantizar el pago correcto de ios reembolsos de los participes.

La politica de gestion del riesgo de liguidez consiste en la definicién y monitorizacion periédica de limites
internos definidos en funcidén de la vocacién inversora asi como de [as principales caracteristicas de la 1IC
concermnientes a su liguidez. Se definen en funcion, entre otros aspectos, de su exposicion maxima a activos de
liguidez reducida asi como a su coberiura mediante activos de mayor liquidez.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversién Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:
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- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de fipo de interes,
cuya fluctuacién de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

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

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

La politica de gestion del riesge de mercado consiste en ia definicion y monitorizacion periédica de limites
internos definidos en funcion de la vocacien inversora de la HC asi como de la estrategia prevista para el
producto. Se definer en funcion, entre otros aspectos, det VaR (méxima pérdida potencial diaria prevista) y/o del
tracking error ex ante. :

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

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

5,  Tesoreria

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

Euros
Cuentas en el depositario: .
Bankia, 5.A. {cuentas en euros) 1.554 918,49
Bankia, S.A. {cuentas en divisa) 3.745,86
1.558.664,35

Los saldos positives de las principales cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado en el
gjercicio 2012 un tipe de interés anual del Euribor & un dia menos 0,05 puntos porcertuales, revisable y
liguidable diariamente.

6. Participes
Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el patrimonio de! Fondo estaba formalizado por parlicipaciones de iguales
caracieristicas, representadas por certificados nominatives, sin valor nominal y gue confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonic.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el calculo del valor de cada participacion se ha efectuado de ia siguiente
manera:
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Euros

31-12-2012

31-12-2011

Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Fondo
al cierre del ejercicio

35.286.548,37

32,637.003,42

N° Participes

Valor liquidativo de la participacién 9,72 8,98
N¢ Participaciones 3.631.079.76 3.634,855,43
127 138

Conforme a ia normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de inversion no debe ser
inferior a 100, en cuye caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente del

numero minimo de participes.

Al 31 de diciembre de 2012, existian 4 participes (personas fisicas) con participaciones significativas superiores
al 20% del patrimonio del Fondo gue ascendian en su totalidad al 89,29% de dicho patrimonio.

7. Otros gastos de explotacion

Segin se indica en ia Nota 1, ta direccion y gestion del Fondo estan encomendadas & su sociedad gestora, Por
este servicio, durante los ejercicios 2012 y 2011, el Fondo ha devengado una comision que se caicula en funcidn
del patrimonio diario dei Fondo y se satisface mensuaimente, de acuerdo con los siguientes porceniajes:

Superior a 6.000 miles de euros

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%

0,25%

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1), durante los ejercicios 2012 y 2011, ha percibido una comision
calculada sobre el patrimonic diario del Fondo vy se satisface mensualmente, de acuerdo con los siguientes

parcentajes:

Superior a 60,101 miles de euros

Tasa
Tramos Anual
Inferior o igual a 12.020 miles de euros 0,10%

Superior a 12.020 o igual a 30.08] miles de euros | 0,09%
Superior a 30.051 o igual a 60.101 miles de euros | 0,08%

0,05%

Adicicnalmente, durante el periodo comprendido entre el 1 de enero de 2011 y el 3 de junic de 2011, dicha

comision se satisfacia semesiraimente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestion y depésito sobre la parte de
cartera inveriida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades perienecientes al
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Grupo Banco Financiero y de Ahorros, no supera los limites méaximos legales establecidos. Adicionalmente, 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 Banco Financiero y
de Ahoros, no supera los limites establecidos a tal efecto en su Follete.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, at 31 diciembre de 2012 y 2011, se incluyen en el saldo
del epigrafe “Acreedores” del balancs. '

La Orden EHA/SS6/2008, de 5 de marzo, que desarrolla ¢l Real Decrefo 1.082/2012, de 13 de julio, por el gue se
reglamenta la Ley de instituciones de Inversién Colectiva, tiene por objeto fa concrecion y desarrolio de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversién Colectiva. Las principales funciones son:

1. Comprobar gue las operaciones realizadas o han sido en régimen de mercado.

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

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

4. Contrastar con caracter previo a la remision a ta Comision Nacional del Mercade de Vaiores, fa exactitud,
calidad y suficiencia de la informacion plblica periodica del Fondo.

5. Verificar gue los procedimienios de comercializacion establecidos por la sociedad gestora del Fondo
cumplen con la normativa aplicable.

6. 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 tode caso la responsabilidad
derivada de la realizacion de dicha funcion,

7. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en ei plazo gue determinen las
reglas de fiquidacién gue rijan los correspondientes mercados.

8. Asegurar que las suscripciones y reembolsos cumplen con los procedimientes establecidos en el folleto del
Fondo asi como en a legislacion vigente,

Incluide en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2012 y 2011 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditorfa de cuentas anuales dei Fondo,
por un importe de 6 miles de euros. Adicionalmente, en ef saido del epigrafe “Ofros gastos de explotacion -
Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias se recogen por importe de 2 miles de euros los honorarios
devengados por entidades vinculadas al auditor por los servicios de reclamacién de retenciones en origen
recuperables, por dividendos de fuente extranjera.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, ef Fondo no fenia ningln impore significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumutara un aplazamiento superior al plazo legal
de page. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2012 y 2011 & dichos proveedores se
han realizado dentro de los fimites legales de aplazamiente.
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Situacion fiscal

El Fondo tiene abierios a inspeccidn por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2008 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en el epigrafe “Deudores” dei balance se racogen saldcs deudores con ias
Administraciones Ptiblicas en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de davolucion del impueste
sobre beneficios de ejercicios por importe de 360 y 203 miles de euros, respectivamente.

Ne existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacién de bases imponibles negativas, en su caso. Ef tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislativo 42004, de 5 de marzo).

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de fa
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 beneficios en el caso de
que ef Fondo obtenga resultados negativos (vease Nota 3-h).

El Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, introdujo una serie de modificaciones tributarias con efectos para
los periodos impositivos que se hayan iniciade el 1 de enero de 2012, En concreto, en ef caso de existir bases
imponibles negativas, se amplia el plazo para compensar dichas pérdidas fiscaies con los beneficios futuros de
quince a dieciocho ejercicics, en determinadas condiciones.

Al 31 de diciembre de 2012, el saldo del epigrafe "Ciras cuentas de orden ~ Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge la compensacion de las pérdidas fiscales correspondienie al gjercicio 2012.

Los Administradores de ia sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccion del Fondo, surfan pasivos
adicionales de importancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con postericridad at cierre del ejercicic no se ha producido ningin hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2012

ARCALIA SELECCION, FONDO DE INVERSION

Divisa Descripcion Euros
EUR REPOQOIReino de Espafia 7.360.000,00
TOTAL Cartera interior- Valores representativoes de deuda 7.360.000,60
EUR ACCIONES|Grupe Inditex 1.850.786,50
EUR ACCIONES!Arcelor Mittal 148.324,68
EUR ACCIONES!Grupo Acciona 112.420.00
EUR ACCIONES{Fomento Cons.C. 28.110,00
EUR ACCIONES|Bankinter 153.759,52
EUR ACCIONES|berdrola S.A. 007.628,97
EUR ACCIONES|Redesa 634.100,00
EUR ACCIONES|Banco Santander 1.307.419,10
EUR ACCIONES|Telefonica SA 1.748.298,30
EUR ACCIONES|Ebro Foods 3.030.300,00
EUR ACCIONES|Aperam 6.594,60
EUR DERECHOSRepsol 5A 5.723,26
EUR ACCIONESIB.Popular 115,697,560
EUR ACCIONES{Abertis Infrae. 49,903,56
EUR ACCIONES|Repsol SA 189.969,98
EUR ACCIONES|Acerinox 110.661,09
EUR ACCIONESMapfre SA 121.354,62
EUR ACCIONES|Enagas 116,208,006
EUR ACCIONES|Indra Sistemas 50.100,00
EUR ACCIONES Ferrovial S.A. 436.040,00
EUR ACCIONES|ACS 534,110,08
EUR ACCIONES|BBVA 807.394,80
EUR ACCIONES|Banesto §0.613,18
EUR ACCIONES|Gamesa Corp T 47.270,16
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 12.295.787,90
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Divisa Descripeion Euros
EUR ACCIONES|BNP Paribas 828.065,33
EUR ACCIONES|Nokia OYJ 36.428,70
£UR ACCIONES|Aperam 15.974,00
EUR ACCIONESIENI SpA 201.740,00
EUR ACCIONES|SocieteGenerale 20.546,50
EUR ACCIONES|Deutsche B.(RF) 247.125,00
EUR ACCIONES|Unicredit SpA 15.109.36
EUR ACCIONES|GDF Suez 172,461,958
EUR ACCIONES|Arcelor Mittal 543.270,00
EUR ACCIONES|Bayer AG 647.010,00
EUR ACCIONESMetro AG 136.500,00
EUR ACCIONES|Suez Environnem 36.937,00
EUR ACCIONESIING Groep NV 655.627.97
EUR ACCIONES|Fotal SA 370.595,00
EUR ACCIONESIRWE AG £2.480,00
EUR ACCIONES|Ageas 106.632,06
GBP ACCIONES|Anglo American 442.959,13
EUR ACCIONES|Arkema 63.368,00
EUR ACCIONES|Axa _ 163.163,70
FUR | ACCIONES|RoyaiDutchShell 103.500,00
GBP ACCIONESIRBOS Group Ple 99.858,44
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 4.969.752,11
EUR PARTICIPACIONES|LyxMSCIEmMKkis 315.120,00
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 315.120,00
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Arcalia Seleccion, Fondo de Inversién

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

Evolucién de los negocios (mercados), situacién del Fondo y evolucion
previsible

El ejercicio 2012 ha sido excepcional para los diversos mercados financieros considerados con riesgo.

La bolsa europea se recuperé de la crisis de deuda publica correspondiente a la primera parte del arfio (donde
incluso existieron dudas sobre la permanencia de aigunos paises en el euro) al recibir Grecia ayuda adicional y
el compromiso de apoyc expresado por el Presidente del Banco Central Europeo en julio. Elle contribuyo a
estabilizar la prima de riesgo de los paises periféricos, las rentabilidades de la deuda scherana se redujeron de
manera significativa en la segunda parte del afo (especiaimente en Italia y Espafia) y las subastas de deuda
publica de los paises periféricos mejoraron en el transcurso det afio.

En e! otro lado del Atlantico, la bolsa de Estados Unidos continud su ascenso iniciado en 2009 y en el 2012
gracias a los elevados beneficios empresariaies, la politica monetaria de la Reserva Federal y la recuperacion
del sector inmaobiliario. Este animo por el riesgo se manifestd en el crédito norteamericano, sobre todo en el *high
yield”, que experimenid una rentabilidad de un 15%.

Los actives de los paises emergentes, obfuvieron una elevada rentabilidad. Las diferentes bolsas y mercados de
renta fija tuvieron un comportamiento muy alcista (el indice MSCI renta variable de mercados emergentes tvo
una rentabilidad del 18% mientras que el indice de bonos obtuvo unas plusvalias del 17%) gracias a la
recuperacion economica (sobre todo al esperar a un “hard tanding” chino} y fa reduccién de tipos de interés.

En resumen, el ejercicio 2012 fue muy rentable para los inversores, volatil y donde las intervenciones monetarias
y politicas tuvieron un papel crucial para evitar sucesos extremos que la comunidad temia. Para el ejercicio
2013, se espera optimismo en los mercados. La bolsa tiene una valoracidn atractiva en términcs absolutos, y
ofrece mayor rentabilidad que los bonos los retornos por dividendo son muy superiores a la media histdrica. A
nivel macrceconémico fos indicadores sefalan una recuperacion economica globai, sobre todo en los paises
emergentes. No cbstante, hay ciertos factores que pueden conlievar inestabilidad en los mercados, como son el
rescate a Chipre, las elecciones en ltalia y la resolucion de la politica fiscal en Estados Unidos.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, e! usc de instrumentos financieros por el Fondo {véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a ia consecucion de su objetc, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los riesgos de precio, crédito,
iquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por fa Comision Nacional del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversion establecida en su Follsto.
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Acontecimientos importantes ocurridos después def cierre del ejercicio 2012

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria,

Investigacion y desarrolio

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

Adquisicion de acciones propias

No aplicable.



Diligencia que fevanta el Secretario no Consejero del Consejo de Administracién de Bankia Fondoes, S.G.L1.C,

S.A., D. Salvador Escribano Guzman, para hacer constar que tras la formulacién de las cuentas anuales y el

Informe de Gestién de ARCALIA SELECCION, Fl al ejercicio cerrade al 31 de diciembre de 2012 por tos miembros |
del Consejo de Administracion en la sesidn del 21 de marzo de 2013, con vistas a su verificacion por los Auditores

de la Sociedad y posterior aprobacién por el Consejo de Administracion, han procedido a suscribir el presente

Documenio, 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 timbrade cuya numeracion se detaila en el Anexo,

firmando cada uno de ios Seficres Consejeros cuyos nombres y apellidos constan a continuacion.

Madrid, 21 de marzo de 2013

El Secretario no Consejero del Consejo de Administracion

Consejeros:

Fdo: D. Fernando Sobrini Aburto Fdo: D?. Rocio Eguiraun Montes Fdo: D. Jaime Gonzalez Lasso de la Vega
NIF 5.383.180-F NIF 15.834.518-G NIF 7.213.282-D




ANEXO

Ei presente documento comprensive de fa memoria, balance de situacidn, cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes ai ejercicio 2012 de Arcalia
Seleccien, Fondo de Inversion, se compone de 25 hojas de papel timbrado, impresas por una cara,
referenciadas con la numeracion 0L4241207 a 0L4241231, ambas inciusive, habiendo estampado sus firmas los
miembros del Consejo de Administracién de Bankia Fondos, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, S.A. en la diligencia adjunta firmada por mf en sefial de identificacion

Madrid, 21 de marzo de 2013

Fdo.: D. Salvador Escribano Guzman

Secretario no Consejero del Consejo de Administracion



