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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Bankia Soy Asi Dindmico, Fondo de inversidn (2l “Fondo™), por encarge det Consejo de Administracion de
Bankia Fondos, Sociedad Gestora dé Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (Ia *Sociedad Gestora™).

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anvales adjuntas del Fondo, que comprenden el balance a 31 de diclembre de 2014, la cuenta de
pérdidas v ganancias, el estade de cambios en e} patrimenio neto y la memoria correspondientes al gjercicio anual terminado
en dicha fecha.

Responsabilidad de los administracdores de la Sociedud Gestora en velacidn con las cuentas anuales del I' ondeo

1.0s Administradores de la Seciedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales del Fondo adjuntas,
de forma gue expresen la imagen fiel del patrimenio, de Ia situacién financiera y de los resultados del Fondo, de conformidad
con el marco normative de informacian financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en la Nota 2 de fa memotia
adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitic la proparacién de cuentas anuales del Fondo libres de
incorreccion material, debida a fraude o ervor.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad s expresar una opinidn sobre las cuentas anuales del Fondo adiuntas basada en nuestra auditorfa.
Hemos Hevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la auditorfa de cuentas vigente en
Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, asl como que planifiguemos y eiccutemos la
auditoria con el fin de obtener una ssguridad razonable de que las cuentas anuales del Fondo estan libres de incorrecciones
materiates,

Una auditorfa requiere la aplicacion de procedimienios para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y la informacion
revelada en las cuentas anuales del Fondo. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la
valoracion de los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales del Fondo, debida a fraude o error. Al efectuar dichas
valoraciones del riesgo, ef auditor tiene en cuenta el control interne relevante para la formulacién por parte de los
Administradores de la Sociedad Gestora de las cuentas anuales del Fondo, ton ¢ fin de disefiar Jos procedimientos de auditoria
que sean adecuados en funcion de fas circunstancias. y no con la finalidad de expresar una opinidn sobre la eficacia de dicho
controt interno. Una auditoria también incluve i evaluacion de la adecuacion de las politicas contables aplicadas y de la
razonahilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccion de la Sociedad Gestora, asi como la evaluacion de la
presentacion de las cuentas anuates del Fondo tomadas en su conjunto. '

Consideramos gue la evidencia de auditoria que hemos oblenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra
opinion de auditeria.

Opinidn

Fn nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan. en todos los aspectos significativos, fa imagen {iel dej patrimonio y
de fa situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2014, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha focha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera gue resulla de aplicacion y, en
particufar, con los principios v criterios contables contenidos en ¢l mismo.

informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los Adminisiradores de la Sociedad Gestora
consideran oportunas sobre In situacion dei Fondo, fa evolucidn de sus negocios y sobre otros asuntos v no forma parte
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion
concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2014, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del
informe de gestidn con el alcance mencionado en este mismo parrafo v no incluye la revision de informacién distinta de la
oblenida a pariir de los registros contabies del Fondo.
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BANKIA SOY ASI DINAMICC, FONDO DE INVERSION

BALANCES At 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

{(Euros}

£

%,

e
Fac
PR

332

ACTIVO

3%-12-2014

31-12-2013 )

PATRIMONIO Y PASIVO

ACTIVO NO CORRIENTE
inmovllizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres
Activos por Impuesto diferido
ACYIVO CORRIENTE
Deudores
Cartera de Inversiones financleras
Cartera interior :
Valores representativos de dewda
Instrumentos de patrimonio

Inatituciones de Inversion Colactiva
Depdsitos en EECC
Derivados
Otros
GCartera exterior
Valores representafives de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de inversion Colectiva
Cendsitos en EECC
Derivadas
Otres
tntereses de la cartera de inversidon
inversiones morosas, dudosas o en liiglo
Periodificaciones
Tesoreria

38.816.152,85

6.803 86302

17,694,08 1,068.474,82
37.601,883,67 £.438.366,88
- 410.000,00

- 110.000,00
37.601.883,67 6,328.366,88
37.601.883,67 5.328.366,88
2.196.675,12 297.021,22

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS
Fondos  reembolsables
patticipes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emiston
Reservas
{Aceiones propias)
Resultados de ejercicios anteriores
Ciras aportaciones de socios
Resuftado del ejercicio
{Dividendo & cuenta)
Ajustes por cambios de valor
inmovillzado material de uso proplo
Otro patrimonio atribuido

atribuidos  a

en

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

PASIVO CORRIENTE
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto piazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Parlodificaciones

31-12-2014 2112-2013 (1)
39.752.406,37 5.8.978,34
35.752.4086,37 5.866.678,34
34,711.597,80 1.508 814,84
(50.419,53) (50.419,53)
3.806.737,26 3.306.737,26
1.284 480,74 5§23 845,67
63,746 48 513,884,68
63.746,48 613.884,68

TOTAL ACTIVO

35.816.152,85

5.503.883,02

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVC

38,81£.152,88

CUENTAS DE CRDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciones largas de
derivados

Compromisos por cperaciones cortas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en prastamo por 2 G
Valores aporiados como garantia por 1a lIC
Valores recibidos an garantia por fa HC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
(SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Ctros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

5.205,830,35 5.829.676,02
5.205.830.35 5.829.675,02
5.205,830,35 §.820.676,02

(*) Se presenta, unica y exclusivamente, a efecios comparativos.

L.as Notas 1 a O descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciernbre de 2014.
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BANKIA SOY ASi DINAMICO, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
£L 3% DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

(Euros)
2014 2013 ()

Comisiones de descuento por suscripciones ylo reembolsos - “

Comisiones retrocedidas a la HC 6315,12 10.063,40

Gastos de Personai . -

Otros gastos de explotacion 407.726,92) (99.829,57)
Comigidn de gestion {382.311,85) (88.842,15)
Comision depositaric (21.848,37) {8.133,91)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - -

Otros ) (3.569,00) (4.853,51)
Amortizacion del inmovilizado material - ~
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultades por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION 1402.411.80} (89.786,17)
Ingresos financieros 74.192,23 16.864,66
Gastos financieros {174,68) -
Variacion del vaior razonable en instrumentos financieros 737.322,682 283.293,31

Por operaciones de ia cartera interior - -

Por pperaciones de la cartera exterior 737.322,62 283.293,31

Por oparaciones con derivados - -

Otros . -
Diferencias de cambio 838,48 (4.B77.79)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 874.723,8% 418,331,866

Deterioros - -

ResuHlados por operaciones de la cartera intenor - -

Resuitados por operaciones de la cartera exterior 740.029,56 408,855 30

Resuttados por cperaciones con derivados 134.694,23 B84786,36

Otros - -
RESULTADO FINANCIERD 1.686.962,54 713.611,84
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.284.480,74 £23.845,67
Impuesto sobre beneficios - -
RESULTADQ DEL EJERCICIQ 1.284.490,74 623.845,87

(*) Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

_ t.as Notas 1 2 @ descritas en la Memoria adjunta forman parie integrante
de ia cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014,
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BANKIA SOY ASi DINAMICO, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados ei 31 de
diciembre de 2014 y 2013 :

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales ferminados et 31
de diciembre de 2014 y 2013:

Euros
2014 2013 (%}
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias ’ 1.284.490,74 | 623.845,67
Total ingresos y gastos imputados directamente en ef patrimonio atribuide & participes o atcionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias -
Total de ingresos y gastos reconocidos 1.284.490,74 | 623.845,67

{*) Se prasenta, (nica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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LLASE 87

Bankia Soy Asi Dinamico, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al ejercicié anual terminado
el 31 de diciembre de 2014

Resefna del Fondo

Bankia Soy Asi Dinamico, Fondo de inversion (el “Fondo”} se constituyd el 13 de diciembre de 2000 bajo la
denominacién de Madrid Gestion Activa 75, Fondo de Inversion Mobiliaria de Fondos. Con fecha & de febrero de
2004 ! Fondo cambid su denominacion por la de Madrid Gestion Activa 75, Fonde de Inversién, con fecha 13 de
junio de 2007 por la de Caja Madrid Soy Asi Dinamico, Fondo de Inversion y, finalmente, con fecha 31 de agosto
de 2011 el Fonde cambid 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, considerando las utimas modificaciones
introducidas por ia Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en lo dispuesto en el Real Decreto 1082/2012,
de 13 de julio, por el que se regiamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable (véase Nota 9).

El Fondo figura inscritc en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional det Mercado de Valores
con el nimero 2.304, en la categoria de armonizados conforme a la definicién establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1082/2012,

Ef objeto del Fondo es ia captacion de fondos, bienes o derechos det publico para gestionarios € invertirlos en
bienes, derechos, valores U ofros instrumentos, financieros o no, siempre gue el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonic, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
. informacién de cuestiones medicambientales.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del publico en el regisiro correspondiente de la Comision Nacicnal def Mercado de Valores.

Segun se indica en la Nota 7, la direccion y administracidn del Fondo estan encomendadas a Bankia Fondos,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, 8.A., entidad integrada en los Grupos BFA Tenedora
de Acciones y Bankia,

{os valores mobiliarios estan bajo la custodia de Bankia, S.A. {enfidad integrada en los Grupos BFA Tenedora
de Acciones y Bankia), entidad depositaria del Fondo (vease Nota 4).

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formuian de acuerdo con
el marco normative de informacion financiera que resulta de aplicacién al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
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CLASE 87

contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva,
gue constituye el desarrolio y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Scciedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, ge forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2014 y de los resultados de sus aperaciones gue se han
generado durante e ejercicic terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales dei Fondo, que han side formuiadas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacion por el Consejo de Administracion de la mencicnada scciedad
gestora (véase Nota 1), No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

Principios contables

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

Los resuttados v la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracidn y estimaciones seguidos por los Administradores de fa sociedad gestora del Fondo para la
elaboracién de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado estimaciones realizadas por los Administradores de su
sociedad gesiora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
figuran regisirados en elias. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su case, a la evaluacién del
valor razonable de dsterminados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre ia base de la mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2014, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, 10 que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualguiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fAuctuaciones del mercade y otros riesgos inherentes a la inversidn en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor kquidative de Ia participacion fluctde tanto al alza come a la baja.

Comparacién de la informacion

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2013 se presenta Unica vy
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2014,

Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de ta cuenta de pérdidas y ganancias y del estade de cambios en el
patrimonic neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, en la medida en que sea relevante, se ha incluido informacién desagregada en las correspendientes
netas de la memoria.

Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2014 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2013,
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GLASE 87

fi Correccién de errores

En la elaboracion de ias cuentas anuaies adjuntas no se ha detectado ningln error significative que haya
supuesto la reexpresion de los impories inciuidos en las cuentas anuales del ejercicio 2013,

Normas de registro v valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2014 se han aplicado los
siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

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

i. Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe inciuye, en su caso, las cuentas o depositos & la vista destinados a dar
cumplimiento ai coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando este sea una entidad de crédito,
o en caso contrario, ta entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se inciuye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saidos gue el Fondo mantenga en una institucién financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibide por el Fonde 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 totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracidn
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

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

¢ Instrumentos de patrimonio: instrumentes financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen fa naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

e Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en ofras Instituciones
de Inversidn Colectiva.

« Depésitos en entidades de crédite (EECC): depésitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcidn de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”,

o 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 vaior razonable de los
contratos de permuta financiera que ef Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, én los productos estructurados mantenidos por el Fondo.
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+« Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
requiadas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

¢ Intereses en la cartera de inversidn: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

e inversiones morpsas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacién contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aguelias respecio a las cuales hayan franscurrido
mas de noverta dias desde su vencimiento iotal o parcial y permanezcan impagadas.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier conceptc diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros, La totalidad de los deudores se-clasifican a efectos de valoracion come "Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
come un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasives financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en ios siguientes epigrafes del
balance;

- Deudas a 'largo/cor%o plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracion
como “Débiios y partidas a pagar”.

. Derivados: incluye, entre ctros, 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 gue ef Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efecios de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintes de derivados aue han sido clasificados a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas vy
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas @ pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Fublicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y deposito. 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

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 epigrafe "Tesoreria”, se valoran iniciaimente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
lz operacién. Posteriormente, los activos se vaioran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante la
aplicacién del metodo del tipe de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar fos flujos de
sfectivo no es significativo, aguellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se
valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados & efectos de valoracion como "Activos financiercs a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (gue salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibies a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Oltima liquidacidn se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras ~ Intereses de ia cariera de inversion” det activo del balance. Posteriormente, los actives. se
valoran por su valor razonable, sin deduckr los costes de transaccidn en gue se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzean en ! valor razenable se imputan en fa cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.ii).

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

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el vaior de mercado que resuita de aplicar el
cambic oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio
ponderado si no existiera precic oficial de cierre, utilizando el mercado mas representative por volumen de
negociacion.

- Valores nc admitides aun a cotizacion: su valor razenable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como fas diferencias en sus derechos econoémicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precic de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la fransaccion mas recients, siempre
gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la

transaccion. En este caso, se refiejaran 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 apiicaran técnicas de valoracién (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actuai de otros
instrumentos que sea sustanciaimente el mismo, modeios de descuento de flujos y valoracion de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de o posible datos observables de
mercado (en particular, fa situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversidn a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momente de la deuda publica,
incrementados en una prima ¢ margen determinada en el momento de la adquisicidn de los valores y se
mantendra constante mientras el Fondoc conserve su inversion, salvo gque se produzcan cambios
significativos en las circunstancias o los factores que hayan podido motivarla,
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- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando come referencia el valor
teérico contable que corresponda a dichas inversicnes en e patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas vy calculadas en el momento de la adguisicion, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporaies de activos: su valor razonable se caicula,
generalmente, de acuerdo al precio gue iguale el rendimiento interno de la inversion a los fipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicic de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utitizara el Gltimo vator liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema muitilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre gue sea representativo.
Para las inversiones en HC de inversion libre, 11C de 11C de inversion libre e IIC extranjeras similares, segun
los articulos 73 y 74 def Reai Decreto 1082/2012, se utilizan, en su caso, valores ligquidativos estimadaos.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negeciados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre de! dia de referencia. En el caso de que el mercadoc no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados reguiados o
sistemas muitiiaterales de negociacién, se vaforaran mediante la aplicacién de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en ia Circuiar 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional det Mercado de Valores.

i, Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

l.os pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débifos y partidas a pagar’, se vaioran
inicialmente por su “valor razonable” (gue salvo evidencia en contrario sera el precio de !a fransaccion)
integrando ios costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante la aplicacion del método del tipo de interés
efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efective no es significativo, aguellas partidas
cuyo importe se espera pagar en un plazo inferior a un afio se vaioran a su valor nomial.

Los pasivos financiercs ciasificados a efectos de valoracion como *Fasives financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {(que saivo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion) inciuyendo ios costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posieriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
fransaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios gue se produzean en el valor razonable se
imputan en ia cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iil),

En particular, en ef caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a ta devolucién del préstamo o
restitucion de los activas adquiridos bien temporaimente o biers aportados en garantia.

Baja def balance de los activos y pasivos financieros

E| tratamiento contable de las transferencias de activos financieros estd condicionado por la forma en gue se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados & los activos que se transfieren:
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1. Silos riesgos y beneficios se fraspasan sustancialmente a terceros — casc de las ventas incondicionales
{que constituyen e! supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonabie en ia
fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se da de baja del baiance. La diferencia entre la
contraprestacién recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
active obtenide menos cualquier pasivo asumido, vy el valor en libros del activo financierc transferide,
determina la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo que se registra con contrapartida en
Iz cuenta de pérdidas y ganancias.

Se dan de baja, en su casc, los activos en los gue concurra un deterioro notorio e irrecuperable despues
de su inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Sise retienen sustanciaimente ios riesgos y beneficios ascciados al activo financiero transferido - caso
de ias ventas de activos financieros con pacte de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario liene la obligacion de
devolver 108 mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se da
de baja del balance y continua valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la transferencia.
Por el contraric, se reconoce contablemente un pasivo financiero asociado, por un importe igual al de la
contraprestacion recibida, que se valora posteriormente a su coste amartizade.

Tampoco se dan de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términcs del conirato vy se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. £l valor de los activos prestades o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la IIC”" o
"Valores aportados come garantia por la |IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
fos flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustanciaimente a terceros los riesgos y
peneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sofo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones gue generan o cuando se adquieren.

Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, 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, segln corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza y
el resuttado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resuftado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de
pérdidas vy ganancias.

No obstants, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucidn el de confirmacion de la operacidn, aunque se desconozca el numero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los impartes entregados
antes de la fecha de sjecucion se contabilizan, en su caso, en e! epigrafe "Deudores” del balance.
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il. Compraventa dg valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de ta posicion o el vencimiento del contraio en los epigrafes “Compromiscs por
operaciones largas de derivados” o "Compromises por operaciones cortas de derivados™ de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el importe nominal compremetido.

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

i, 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 0 exterior del bafance,
independientemente de cuales sean |os insirumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable gue surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a ia
cuenta de pérdidas vy ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacién del valor razonable en instrurmentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe 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 |a cartera interior o exteriar del activo (o pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucion de [a operacion.

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentes 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 liquidacion de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de ios cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en &i epigrafe “Derivados” de la carlera interior o exterior dei
activo o del pasive, seglin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aguellos casos en que el contrato de futuros presente una lfiquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizardn en la cuenta “Detericro y resuitado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivades” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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En el caso de operaciones sobre vaiores, si la opcion es ejercida, su valer se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adauirido o vendido, quedando excluidas las operaciones gue se liquidan
por giferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportades en garantia ai Fendo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la [{C" de las cuentas de orden. En casc de venta
de los valores aportados en garaniia, se reconoce un pasive financierc por el valor razonable de su
obligacion de devolverios. Cuando existe efectivo recibide en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
dei balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)}

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

Instrumentos de patrimonio propio

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

{as participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reemboiso, en funcién del vaior
liquidativo de! dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
er la Circular /2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. L.os importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
"Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reemboisabies atribuidos a participes o accionistas
-~ Participes” del baiance,

E| resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio 0 pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
(en caso de beneficios), se imputa al salde del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reemboisables atribuidos a participes o accionistas - Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2014 y 2013, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas ~ Resuitados de ejercicios anteriores” se recogen ios resultados
(positivos o negativos) que se encontraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en ejercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridcad al momento de la adguisicidn se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
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iitigio, que se registran en el momentc efectivo del cobro. La pericdificacion de los intereses provenienies de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — intereses de
ia cartera de inversién” del activo del balance hasta el momento de su liquidacion. La contrapartida de esta
cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

L.os dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su casc, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por el Fondo.

ii. Comisiones y concepltos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacion a los inversores, en su ¢aso,

de comisiones de suscripcion y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones de descuento
" . ’ . . g

por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Las comisiones de gestion, de deposite asi como otros gastos de gestidn necesarios para el
desenvolvimiento dei Fondo se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacidn”
de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

jii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones de! valor razenable de los activos y pasivos financieros,
realizade o no realizado, producido en el ejercicic, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
seguln corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.il y 3.i). No
obstante lo anterior, por razenes 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 inicio de cada ejercicic, en el epigrafe “Detericro y resultado por enajenaciongs de instrumentos
financieros” con contrapartida en el epigrafe *Variacion det valor razonable en instrumentos financieros” de fa
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado del ejercicio del Fondo.

iv. Ingresos y gastos no financieros

3e reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gaste a reconocer &n la cuenta de pérdidas y ganancias,
y estd constituide por el gasto o ingreso por ef impuesto corriente y el gasto 0 ingreso por el impuesto
diferida.

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

10
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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 la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales y gue se espera que
reviertan en ejercicios futuros. Las diferencias temporarias imponivles dan lugar a pasives por impuesto
diferido, mientras que las diferencias temporarias deducibles y los créditos por deducciones y ventajas
fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores per perdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningn caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gaste por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en suU caso, s¢ registran en la 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 iribuiarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

Lla moneda funcichal del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saidos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera’.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros ulilizando los tipos
de cambio de cortado de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a ia fecha o, en su defecto, de! {itimo dia habii anterior a esa fecha.

ias diferencias de cambio que se producen al convertir ios saidos denominados en moneda extranjera a fa
moneda funcional se registran, en el caso ¢e paridas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe "Diferencias de Cambio”, de ia cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se lievaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracién (véase Nota 3.g.iif).

Operaciones vinculadas

l.a sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 vy los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materta de conflictos de interés que vela por la independencia en la
ejecucion de tas distintas funciones dentrc de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aqueilas operaciones y actividades desemperiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés, Adicionalmente la sociedad
gestora debera disponer de un procedimiento internc formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se reaiizan en interés exclusivo de! Fondo y a precios 0 en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segun lo establecido en ia normativa vigente, ios informes pericdicos registrados en la
Comisién Nacional dei Mercado de Vaiores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentaimente, comisiones por liquidacién e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en ias instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fendo, el importe de los depositos y adquisiciones temporales de activos
mantenides con el depositario v el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de |a sociedad gestora.
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Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2014 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depdsitos en EECC”, "Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

En el epigrafe “Deudores” del balance se inclufa al 31 de diciembre de 2013 poer importe de 1.056 miles de euros
el saldo correspondiente a ias venias de valores al contado que se cancelan en ia fecha de liguidacian.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2013 en ei epigrafe "Acreedores” del balance se inclula por importe de
900 miles de euros, el saldo correspondiente a las compras de valores al contado que se cancelan &n la fecha
de liquidacion.

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

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros gue lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar y gestionar la exposicion a las varaciones en los tipes
de interés y tipos de cambio, asl comoe a los riesgos de credito y liquidez.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el casc de que alguna contraparte
incumpiiese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo.

La politica de gestion del riesgo de crédifo consiste en ia definicién y monitorizacion periodica de fimites intermnos
definidos en funcion de ia vocacion inversera de la IIC asi como de la estrategia prevista. Se definen en funcion,
entre otros aspectos, del rating minimo de inversién por activo y del rating medio estimade 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 ofras instituciones de Inversion Colectiva con
liguidez inferior a la del Fondo, las inversicnes podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liguidez inherente a la actividad para evitar pérdidas imprevistas derivadas de
este riesgo y fundamentalmente garantizar el page correcio de los reembolsos de los participes.

La politica de gestion del riesgo de liguidez consiste en la definicidn y monitorizacién periédica de limites
internos definidos en funcion de la vocacién inversora asi como de las principales caracteristicas de la liC
concernientes a su liquidez. Se definen en funcién, entre otros aspectes, de su: exposicion maxima a activos de
liquidez reducida asi como a su cobertura mediante activos de mayor liquidez.

12
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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 mercada. Log factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

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

- Riesge de fipo de cambio: la inversion en activos denominados en divisas distintas del eurc conlleva
un riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precic de acciones o indices bursétiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlieva
que la rentabilidad del Fonde se vea afectada por la volatitidad de tos mercados en i0s 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 las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La politica de gestion del riesgo de mercado consiste en la definicion y monitorizacion perigdica de limites
internos definidas en funcién de la vocacion inversora de la [IC asi como de la estrategia prevista para el
producto. Se definen en funcién, entre otros aspectos, del VaR (méxima pérdida potencial diaria prevista) y/o del
tracking error ex ante,

Los riesgos inherentes a ias inversionss mantenidas por el Fondo se encueniran descritos en el Folleto
informativo, segun lo establecido en la normativa aplicable,

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

. __Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2014, la composicidn del saldo de este capituic dei batance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Bankia, 5.A. (cuentas en euros} 2.136.643,63
Bankia, S.A. {cuentas en divisa) 60.031,49
' 2.196.675,12

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado desde e 1
de agosto de 2014 un tipo de interés anual del Euribor a un mes revisable y liquidable mensuaimente. Hasta el
31 de julio de 2014, devengaron un tipo de interés anual del Euribor a un dia menos 0,05 puntus porcentuates,
revisable y fiquidable diariamente. Los saldos positivos de ias cuentas corrientes en divisa mantenidas por el
Fondo han devengado en et ejercicio 2014 un tipo de interés anual del Libor menos 1,25 puntos porcentuales
revisable y liquidable mensuaimente.
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6. Participes

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el patrimonic del Fondo estaba formalizade por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valar nominal v que confieren a sus propietarios
un dereche de propledad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el calcule del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente
manera:

Euros
31-12-2014 31-12-2013

Patrimonio atribuide a participes o accionistas del Fondo

: s 4 39.752.406,37 5.889.978,34
al cierre del ejercicio

Valor liquidativo de la participacion 113,60 . 106,97
N° Participaciones 349.947.95 55.062,93
N° Participes 1.876 527

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minime de participes de los Fondos de Inversién no debe ser
inferior a 100, en cuyc caso dispondran det plazo de un afio para Hlevar a cabo la reconstitucion permanente del
numerc minimo de participes.

7. Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la direccion y gestion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio, durante ios ejercicios 2014 y 2013, el Fondo ha devengado una comision del 1,75% anuat,
calculada sobre et patrimonio diario del Fondo y que se satisface mensualmente.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comision del 0,10% anual catculada sobre el
patrimonio diaric del Fondo durante los ejercicios 2014 y 2013, que se satisface mensualmente.

E! porcentaje directa ¢ indirectamente aplicade en concepto de comision de gestion y depdsito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversidn colectiva gestionadas per entidades pertenecientes al
Grupo BFA Tenedora de Acciones, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionaimente, el nivel
maximo de comisiones de gestion y depositc que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupe BFA Tenedora de
Acciones, na supera los limites establecidos a tal efecio en su Folieto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, se incluyen en ei
saido del epigrafe “Acreedores” del balance.

La Orden EHA/5G8/2008, de 5 de marzo, que desarrolia ei Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por ei gue se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién Celectiva, tiene por objeto la concrecién y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de fas Instituciones
de Inversién Colectiva. Las principales funciones son:

1. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en régimen de mercado.
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2. Comprobar gue las operaciones realizadas han respetado los coeficientes y criterios de inversion
establecidos en {a normativa vigente.

3. Supervisar los criteriog, formulas y procedimientos utilizades por la sociedad gestora para el célculo del
vator liguidativo de las participaciones del Fondo.

"4, Confrastar con caracter previo a la remision a la Comisidon Nacional det Mercado de Valores, fa exactitud,
calidad y suficiencia de la informacién pablica periddica del Fondo,

5. Verificar que los procedimientos de comercializacién establecidos por la sociedad gestora del Fondo
cumplen con la normativa apiicable.

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

7. Comprobar que las liguidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo gue determinen ias
reglas de liquidacién que rijan los correspondientes mercados.

8, Asegurar que las suscripciones y reembolsos cumplen con los procedimientos establecidos en el folieto del
Fondo asi como en la legisiacion vigente,

Incivide en el saldo def eplgrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenia de pérdidas y gananciag del
ejercicio 2014 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, dnico
servicio prestado por el auditor del Fondo, por un importe de 1 miles de euros (4 miles de euros en el gjercicio
2013). :

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, ef Fondo no fenia ningun importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciaies que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2014 y 2013 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

£1 Fendo tiene abiertos a inspeccidn por parte de las autoridades fiscales la tofalidad de los impuestos
correspandienies a las operaciones efectuadas en los Oltimos cuatre ejercicios.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, en el epigrafe "Deudores” dei balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion det impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 16 y 6 mites de euros, respectivamente,

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del gjercicio y la base
imponible antes de compensacién de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectes del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislative 4/2004, de 5 de marzoj.

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, def efecto
de ta compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesio sobre beneficios en el caso de
que &! Fondo obtenga resultados negativos (vease Nota 3-h).
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Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden - Peérdidas fiscales a

compensar” no recoge ia compensacién de las pérdidas fiscales correspondiente ai ejercicio 2014 y 2013,
respectivamente.

{os Administraderes de la sociedad gesiora nc esperan que, en caso de inspeccion det Fondo, surjan pasives
adicionales de importancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con fecha 13 de febrero de 2015 se ha aprobado el Reai Decreto 83/2015 gue modifica el reglamento vigente,
Real Decretc 4082/2012, de 13 de julio (véase Nota 1). En opinién de ios Administradores de su Sociedad
Gestora, la entrada en vigor de dicha modificacion no tendra un impacto significativo en el Fondo.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2014

BANKIA SOY ASi DINAMICO, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR {L1J0289132572 PARTICIPACIONES|IB Multist.Japa 1.622.199,95
EUR | GBOOB1IVMDO022 | PARTICIPACIONESMyG Opt Income 1.543.505,28
EUR | FRGOI0037234 PARTICIPACIONES|Lyxor MTS 3-53Y 1.618.855,80
EUR | FROG10251744 PARTICIPACIONES|Lyxor Thex 35 2.402.999,75
EUR |FRO010222224 PARTICIPACIONES|Lyxor MTS {-3Y 1.017.805,50
USD [ 1E0032568887 PARTICIPACIONES|PIMCO GlbBond 622.682.93
EUR | L1J099262974G | PARTICIPACIONES|Carmig. EmrgDev 1.445.449,80
USD  {iE0032379574 PARTICIPACIONES|PIMCO-LowAvgDur | 1.360.187,02
USD [LU0304232837 | PARTICIPACIONES|AbeGLII-GIbGovB 1.077.656,11
EUR | FROGIGT60694 PARTICIPACIONES|Dexia L/S Credi 1.000.409.27
EUR {LU0O156671504 PARTICIPACIONES|Dexia Bn- S/T 2.029.540,91
EUR |LU0106235459 | PARTICIPACIONES|Schr-EuroEgty 4.5060.982,02
EUR |FRO010617423 PARTICIPACIONESIRAR-GlobalValue 2.086.961,62
USD [ LU0360476583 PARTICIPACIONESMSIF Glb Bond 2.222.879,90
USD | LU0304231433 PARTICIPACIONES{AbeGLII-GIbBnd 2.678.299,45
FUR 1LU0252132039 | PARTICIPACIONES|Candriam TotRet 498.728.29
FUR {LU0196034820 | PARTICIPACIONESHH Euroland 5.346.187,59
EUR |FR001083373] PARTICIPACIONES|EdR-BondAllocat 995.020,76
EUR | IE0OB7VSFL77 | PARTICIPACIONES|LM-BW GIb Fx In 589.342.78
EUR |LUO097890064 | PARTICIPACIONES|Nordeal-GlbSthE 2.941.988,94
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 37.601.883,67
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Bankia Soy Asi Dinamico, Fondo de Inversiéon

Informe de Gestion .
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2014

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

Cencluido el tltimo trimestre de 2014, es el momento de elevar la mirada hacia 2015, para el que los indicadores
apuntan a que seréa el ejercicio mas dinamico de los Ultimos cuatro. Dentro de ello, la mejora sera mas intensa
en las economias desarrolladas, si bien las emergentes continuardn siendo més dinamicas. En Espafia, los
Gltimos datos apuntan a que el PIB mantendra un ritmo dinamico de crecimiento que permitird alcanzar tasas
interanuales del 2% en 2015.

Los precios del petréieo han caido un 45% en los Uitimos seis meses, cerrande 2014 el tipo Brent en niveles de
56 dolares. Se trata de un shock que deberia ser positivo para la actividad eccnomica global, especialmente
para los principales paises desarrollados, si bien, ha generado cierta preocupacién por su intensidad, por no
haber sido anticipado y por su impacto negativo sobre algunos de los paises productores mas vulnerables, como
Venezuela o Rusia. Este Gltimo es el que mas preocupa por su tamafio, importancia geopolitica y por &l rapido
deteriore ecanamice y financiero que estd experimentando.

En cuanto a Grecia, el fracaso en las sucesivas votaciones realizadas duranie el mes de diciembre para la
eleccion de un nueve presidente, ha desembocado en un adelanto de las elecciones legislativas af 25 de enero
de 2015, con |a victoria de Syriza, partido radical de izquierdas. El resultado de las negociacicnes con la Union
Europea durante los proximos meses, serén decisivos en la evolucidn de los activos gnegos.

Con este sscenario de fondo, ios principales bances centrales han mantenido sus lineas estratégicas de
actuacion. De un lado, la Reserva Federal de Estados Unidos y el Banco de inglaterra apuntan a un futuro
endurecimiento de sus tipos de interés; de otro, ei Banco Central Europec y el Banco de Japon estan dispuestos
a seguir poniendo en marcha nuevas medidas. En el caso concreto del Banco Central Europeo, su anunciado
-objetivo de incrementar en un billbn de euros su balance no parece aicanzabie sino a tfravés de un nuevo
programa de compra de titulos que incluya, al menos, deuda piblica, algo que ios mercados esperan que pueda
suceder en ef primer trimestre de 2015,

Esta cautela de ios bancos centrales y fa notable revision a 1a baja en las expectativas de inflacion provocada
por la caida de los precios de la energia favoreci¢ que, en los mercados de deuda publica, las rentabilidades
registraran descensos adicionales en el cuarto trimestre de 2014. Asi. la tasa interna de retorno a 10 afios en
Estados Unidos voivio a acercarse al 2% y la alemana al mismo plazo registré nuevos minimos, aproximandose
al 0,5%. Como se ha comentado, los temores gensrados por Grecia no provocaron un contagio al resto de
bonos periféricos, 1o gue permitié que el bono a 10 afios espafiol también alcanzara un minimo histrico en el
1,6%, con la prima de riesgo muy cercana a los 100 puntos basicos. Naturalmente, el convencimiento de los
inversores de que el Banco Central Europeo finalmente anunciara un programa de compra de deuda publica
también explica este compoertamiento tan positivo.

£n los mercados de renta variable, el (ltimo frimestre de 2014 ha sido un eiemplo de descorrelacion. Las bolsas
de Estados Unidos fueron las mejores, acumulando nuevas ganancias y logrando nuevos maximos historicos;
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ias peores fueron las plazas emergentes, afectadas por factores diversos como la depreciacion de sus divisas, la
caida del precio de las materias primas, las debilidades internas... En las bolsas europeas el balance resultd
dispar, positivo para la plaza alemana con un 3,5% y negativo, por ejemplo, para el mercado espafiol. Este
altimo, aungue cedié en el trimestre un 5%, en el conjunto del afic se alza con la mayor ganancia en el entorno
europeo con un 366%. De cara a 2015, la renta variable, en general, cuenta con un buen numero de
argumentos para seguir con la tendencia alcista pero, al igual que en 2014, no faltaran movimientos de cierta
sobrerreaccion en un sentido y en otro.

E! ejercicio 2014 ha sido, sin duda, el afio del fortalecimiento del doiar. Los argumentos a su faver no han
variado, el mejor comportamiento relativo de la economia de Estados Unidos y las previsibles subidas de tipos
del Sistema de ia Reserva Federal en 2015. En su cruce con el euro, ha cerrado ef afio en 1,21 euros por dolar,
le gque supone una apreciacion del dolar del 12%. En sentido contrario, hay que mencicnar el desplome del rublo
ruso, un 45% en el afio frente af doiar, reflejo de una economia que acusa las sanciones impuestas por la
comunidad internacional a causa del conflicto con Ucrania y, sobre todo, el desplome de los precios de la
energia.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esté destinado
a la consecucion de su objeto, ajustande sus objetivos y politicas de gestién de los riesgos de precio, crédilo,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
-(Ley 35/2003, Real Decreio 1082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional del
Mercado de Vaiores) asi como a la politica de inversion establecida en su Folleto,
Acontesimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2014

Nada que resefiar distinto de fo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrolio

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

Adquisicidén de aceiones propias

Ng aplicable.

Informacion sobre fos aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria (vease Nota 7).
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Diligencia que levanta el Secretario no Consejero del Consejo de Administracion de Bankia Fondos, 8.G.11.C.,
S.A., D David Lara Lopez, para hacer constar que iras la formulacién de las cuentas anuales y el Informe de
Gestién de BANKIA SOY ASI DINAMICO, Fi al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2014 por los miembros del
Consejo de Administracion en la sesion del 24 de marzo de 2015, 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
BDocumento, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el
patrimonio neto e informe de gestién, en hojas de pape! timbrado cuya numeracién se detalla en el Anexo,
firmando cada uno de los Sefiores Consejeros cuyos nombres y apellidos constan a continuacion.

Madrid, 24 de marzo de 2015

Fdo.. D. David |Lara Lopez NIF 33.526.772-V
El Secretario no Consejero del Consejo de Administracion

Consejeros:

lédo: D. Fernando Sobrint Aburto Fdo: D?. Rocio Eguiraun Montes
NIF 5.383.180-F NIF 15.934.619-G

Fdo: . Jaime Gonzalez Lasso de la Vega Fdo: D. Félix Lopez Gamboa
NIF 7.213.282.D NIF 50.424.643-H



ANEXO

El presente documento comprensive de la memoria, balance de sifuacién, cuenta de peérdidas y ganancias,
estado de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio 2014 de Bankia Soy
Asi Dinamico, Fondo de inversion, se compone de 23 hojas de papel timbrado, impresas per una cara,
referenciadas con la numeracién OM2674332 a OM2674354, ambas inciusive, habiendo estampado sus firmas
los miembros det Consejo de Administracién de Bankia Fondos, Scciedad Gestora de instituciones de Inversidn
Colectiva, S.A. enda ditigencia adjunta firmada por mi en sefial de dentificacion

Madrid, 24 de marzo de 2015

Fdo.: D. Dagid Lara Lopez

Secretario no Consejerc del Consejo de Administracion



