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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Bankia Soy Asi Flexible, Fonde de Inversion (et "Fondo”), por encargo del Consejo de Administracion
de Bankia Fondos, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. (la “"Sociedad Gestora”):

Informe sobre fas cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2016, la
cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio
anual terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de ios Administradores de la Sociedad Gestora en relacidn con las cuentas anuales del Fondo

tos Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales del Fondo
adjuntas, de forma que expresen fa imagen fiel del patrimenio, de la situacion financiera y de los resultados del Fondo,
de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en
la Nota 2 de la memoria adjunta, y dei control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de las
cuentas anuales del Fondo libres de incorreccidn material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

Una auditorfa requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y la
informacidn revelada en las cuentas anuales del Fondo. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio de
auditor, incluida la valoracion de los riesges de incorreccién material en las cuentas anuales del Fondo, debida a
fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para
la formulacién por parte de los Administradores de ta Sociedad Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin
de disefiar ios procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y nc con la finalidad
de expresar una opinién sobre {a eficacia de dicho control interno. Una auditoria también incluye la evaluacién de la
adecuacion de tas politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la
direccion de la Sociedad Gestora, asi como la evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su

conjunto,

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos cbtenido proporciona una base suficiente y adecuada para
nuestra opinion de auditorfa.

Opinién
En nuestra opinién, las cuentas anuates adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del
patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2016, asi como de sus resultados

correspondientes al ejercicio anual terminade en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera gue resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos fegales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2016 contiene las explicaciones que los Administracores de la Sociedad
Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucion de sus negoclos y sobre otros asuntos y no
forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contabie que contiene el citado
informe de gestion concuerda con fa de las cuentas anuales del ejercicio 2016. Nuestro trabajo como auditores se
limita a la verificacién del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién
de informacidn distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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CLASE 8.

BANKIA SOY ASI FLEXIBLE, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2015

(Euros)

ONO489935

ACTIVO

31122018

31-12-2015 ()

PATRIMONIQ ¥ PASIVO

31-12-2016

31-12-2015 ("}

ACTIVO NO CORRIENTE
Inmovilizado intangible

Inmovilizade materiai
Bienes inmuebles de uso propic
Mobiliaric y enseres
Actlves por impuesto diferido
ACTIVO CORRIENTE
Deudores
Cartera de inversiones financieras
Cartera interior
Valores reprasentativos de geuds
instrumentos de patrimonio

Instluciones de Inversién Colectiva
Depésitos en EECC
Derivados
Otros
Cartera exterler
Valores represeniativos de deuda
instrumenies de patrimonio
institucionas de Inversién Colectiva
Depdsios en EECC
Derivades
Otros
Intereses de ia cartera de Inversion
Inversiones morosas, dudosas o en litigio
Periodificaciones
Tesoreria

528.509.996,12

573.100,768,56

2.404.574,40

410,366,582

§57.015.598,70

471.865,341,54

567.016,588,70

471.866.341 64

556.296.673,70

718.925 00

471.865.341,64

59.080.823,02

100.825.068 00

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS

627.826.896,95

§72.555.574,02

Fondos reembolsables atribuidos a

participes o accionistas

627.826.896,85

577.5565.674,02

Capital

Participes

Prima de emision

Reservas

{Accicnes propias)

Resultados de ejercicios anteriores

Otras aportaciones de socios

Resultado del ejercicio

(Dividendo a cuenta)
Ajustes por cambios de valor en
inmevlilzado material de uso propio
Otro patrimonio atribuide

610.976.988,59
552.563,6¢
(743.742,75)

17.041.087,22

5?7.02.&197,37
555563,89
(745,742‘75;
(4.235.444,49)

PASIVO NO CORRIENTE

Provisiontes a largo ptaze
Deudas a largo plazo
Pasivas por impuesto diferido

PASIVO CORRIENTE

683.098,17

§46.192,54

Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores

Pasivos financieros
Derivados
Periadificaciones

683.095,17

545.192,64

TOTAL ACTIVOD

628,509,996,12

573.100.768,56

TOTAL FPATRIMONID Y PASIVO

628.509.996,12

§73.100.766,66

CUENTAS IE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromises por operaciones largas de
derivados

Compromisos por operaciones certas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstame por la HC
Valores aporiados como garantia por la HC
Valores recibidos en garantia por iz liC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
{8ICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
COtros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

79.533.750,08

39.098.750,00

40.435.000,00

10.146.079,36

5.662.634,57

10.145.079,36

5.862.634,87

B9.678.829,36

5.862.834,87

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

L.as Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman pare integrante
del balance al 31 de diciembre de 2016.
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CLASE 8-

BANKIA SOY ASI FLEXIBLE, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

{Euros)
2016 2015 ()

Comislones de descuento por suscripciones yio reemboisos - .

Comisiones retrocedidas a la iC 229.219,11 247.844,87

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacidn {6.2295.281,82) (£.334.469,13)
Comisién de gestion {5.642.004,99) {4.829.171,99)
Comisidn depositario (564.200,52) (482,817 15)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento . -

Otros {23.076,31) (22.379,85)
Amortizacion del inmovilizado matertal B -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (6.000.062,71) {5.086.624,26)
Ingresos financieros 378.534,78 1.302.329,04
Gastos financieros - {1.365,10)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 20.340.125.44 (1.553.733,25)

Por operaciones de la canera interior - -

Por operaciones de ia cartera exterior 20.185.200,44 {1.583.733.25)

Por operacicnes con derivados 144.825 00 -

Ctros - -
Diferencias de cambic {51.136,85) 473.417,23
Deterforo y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 2.443.283,21 583.531,85

Deterioros - .

Resultados por operaciones de fa cartera interior - “

Resultados por operaciones de la carlera exterior 587.650,32 £98.355,41

Resultadoes por operaciones con derivados 1.855.632,89 (312.823,56)

Otros - -
RESULTADO FINANCIERD 23.110.806,58 804.179,77
RESULTADO ANTES DE IMPLUESTOS 17,110,743,87 {4.282,444,49)
Impuesto sobre beneficios (69.656.65) -
RESULTADO DEL EJERCICID 17.041.087,22 (4.282.444,49)

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

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

BANKIA SOY ASi FLEXIBLE, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2016 y 2015

A} Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2016 y 2015:

Euros

2018 2015 ()

17.041.087,22 | (4.282.444,49)

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

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

17.041.087,22 | (4.282.444,49)

Total de ingresos y gastos reconocidos

(") Se presenta, unica y exclusivamente, a efectes comparativos.
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CLASE B/

Bankia Soy Asi Flexible, Fondo de Inversién
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2016

Resefa del Fondo

Bankia Soy Asi Fiexible, Fondo de Inversién (el “Fondo”) se constituyd el 8 de septiembre de 2000 bajo Ia
denominacion de Madrid Gestion Activa 50, Fendo de Inversian Mobiliaria de Fondos. Con fecha 5 de febrero de
2004 ef Fondo cambid su dencminacion por la de Madrid Gestion Activa 50, Fondo de Inversidn, con fecha 13 de
junio de 2007 por la de Caja Madrid Soy Asi Flexible, Fondo de inversion y, finalmente, con fecha 25 de agosto
de 2011 el Fondo cambid su denominacion por fa actual. £l Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de Inversion Colectiva, considerando las Gitimas modificaciones
introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en lo dispuesto en el Real Decreto 1082/2012,
de 13 de julio, y sus posteriores modificaciones (Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y Real Decreto
877/2015, de 2 de octubre, que modifican ambos el Real Decreto 1082/2012), por el que se reglamenta dicha
ley, y en la restante normativa aplicable.

E! Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 2251, en la categoria de armoenizados conforme a la definicién establecida en el articulo 13 dei
Real Decreto 1082/2012,

El objeto de! Fondo es |a captacion de fondos, bienes o derechos det publico para gestionarlos e invertirios en
bienes, derechos, valores u otros instrumentes, financieros ¢ no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, e mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental gue
pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacidn 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
informacion de cuestiones medioambientales.

La politica de inversion det Fondo se encuentra definida en el Folleto gue se encuentra registrade y a disposicién
del publico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Segun se indica en la Nota 7, ia gestién y administracién del Fondo estan encomendadas a Bankia Fondos,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, S.A., entidad integrada en fos Grupos BFA Tenedora
de Acciones y Bankia.

Los valores mobiliarios estan bajo ta custodia de Bankia, S.A. (entidad integrada en los Grupes BFA Tenedora
de Acciones y Bankia), entidad depositaria del Fondo (véase Nota 4).
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CLASE 8.

2. __Bases de presentacién de las cuentas anuales

a} Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerde con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion 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
contables, cuentas anuales y estados de informacidn reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa iegal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2016 y de los resultados de sus operacicnes que se han
generado durante el gjercicio terminado en esa fecha.

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

b) Principios contables

En la preparacidon de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningin principic contable 0 norma de vaiecracién de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacidn.

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

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado estimaciones realizadas por los Administradores de su
sociedad gestora para cuantificar alguncs de los actives, pasivos, ingresos, gastos y compromiscs gue
figuran registrados en ellas, Basicamente, estas estimaciones se refieren a la evaluacion del valor razonable
de determinados instrumentos financieros y, en su caso, de posibles pérdidas por deterioro de determinados
activos. A pesar de gque estas estimaciones se han realizado sobre la base de ta mejor informacion
disponible al cierre del ejercicio 2016, es posible que acontecimienios que puedan tener lugar en el futuro
obliguen a medificarlas (al alza o a ia baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de
forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contabie en vigor.

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

¢) Comparacién de la informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2015 se presenta (nica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2016,

d} Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y def estado de cambios en el
patrimenio nelo se presenian de forma agrupada para faciiitar su comprension, si bien, en determinados
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casos, &n la medida en que sea relevante, se ha incluido informacion desagregada en las correspoendientes
notas de la memoria.

e) Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2016 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
critetios aplicados en el gjercicio 2015.

f)} Correccién de errores

En la elaboracion de las cuenias anuaies adiuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya
supueasto la reexpresion de los importes inciuides en las cuentas anuales del ejercicio 2015.

3. Normas de registro y valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2016 se han aplicado los
siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y valoracion

i Clasificacion de los activos financiercs

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
0 en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que ef Fonde mantenga en una institucion financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibide por el Fondo en concepto de garantias
aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compaone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cantera exterior. La fotalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”

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

» Instrumentos de patrimonio: instrumentos financiercs emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para e
emisor.

« Instituciones de inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversién Colectiva.
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CLASE 87

* Depositos en entidades de crédite (EECC): depdsitos que el Fondo manitiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saidos gque se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

« Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de tas primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razenable 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.

« Oftres: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en ios epigrafes antericres.

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

+ inversicnes merosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y pericdificaciones acumuiadas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquelias respecto a las cuaies hayan transcurrido
més de noventa dias desde su vencimiento total o parcial y permanezcan impagadas.

- Deudores: recoge, en su caso, el efective 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 gue por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fonde frente a
terceros. La totalidad de ios deudores se clasifican a efectos de valoracion come “Partidas a cobrar”.
Las perdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asf como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en &l epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacidn de los pasivos financieros

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

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

como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros y en su caso, &l vaior razonable de los contratos de futuros y forwards, el
valor razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el vaior razonable ds
los contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporades, en su caso, en los producios estructurados mantenidos por el Fonde. Se ciasifican a
efectos de su valoracion como "Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y

ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en suU caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracidon como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
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 Pulblicas y los importes pendientes de page por
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comisiones de gestion y depésito. Se clasifican a efectos de valoracion como "Débitos y partidas a
pagar”.

b} Reconccimiento y valoracién 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 epigrafe "Tesoreria®, se valoran inicialmente, por su "valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabllizandose ios intereses
devengados en el epigrafe ‘ingresos 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 fos flujos de
efectivo no es significativo, aguellas paridas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se
valoran a su valor nominal,

Los activos financieros clasificados a efecios de valoracidon como “Actives financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccidn), incluyendo los costes de transaccibn explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Gltima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, fos activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios gue se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de perdidas y
ganancias {véase apartado 3.g.iii).

En todo caso, para la determinacian del valor razonable de ios activos financieros se atiende a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su vaior razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
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, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Vaiores no admitidos alun a cotizacion: su valor razonable se caicula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anderiores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econémicos,

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razenable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el casc de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonabie se corresponde con el precio de la transaccidn més reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momente de la
transaccién. £n este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utiiizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de insirumentos similares. En caso de no existencia de mercadoe activo,
se aplicaran técnicas de valoracidén (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibies, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros que sean sustanciaimente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que utiticen en la medida de lo posible dates
observables de mercado (en pariicular, la situacion 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 inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
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incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores y se
mantendrd constante mientras el Fondc conserve su inversidén, salve que se produzcan cambios
sighificativos en las circunstancias o los factores existentes en el momento de su estimacion inicial.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razenable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el pairimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de ias plusvalias o minusvalias {acitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién, y que subsistan en el momento de la
valoracién.

- Depositos en entidades de crédito y adguisiciones temporaies de actives; su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de 1a inversién a los tipos 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 inversidon colectiva y entidades de capital riesgo: su
valor razonable es el valor liguidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gitimo valor liquidativo
disponible. En ef caso de gue se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en IC de inversion libre, 1IC de lIC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segun
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resuita de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados ©
sistemas multilaterales de negociacidn, se valoraran mediante la aplicacidn de métodos o modelos de
valeracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 8/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar’, 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 la operacién. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizade, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gaslos
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 efectivo no es significativo, agueltas partidas
cuyo importe se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su vator 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 salve evidencia en
contrario serd el precio de la transaccién) incluyendo los costes de transaccion directamenie atribuibles a la
operacién. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razenable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en ef valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.¢.ii).

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

Et tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en gue se
traspasan a terceros l0s riesgos y peneficios ascciados a los activos gue se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustanciaimente a terceros — caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual} o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de fa recompra -, el activo financierc transferidc se da de baja del baiance. La diferencia entre la
contraprestacién recibida neta de fos costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero transferido,
determina la ganancia o pérdida surgida ai dar de baja dicho activo que se regisira con contrapartida en
la cuenta de pérdidas y ganancias.

Se dan de baja, en su caso, los activos en ios que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después
de su inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias,

2. Si se retienen sustanciatmente ios riesgos y beneficios asociados at activo financiere transferido ~ caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o simiares activos u ofros casos andlogos —, el activo financiero transferido no se da
de baja del balance y continta valorédndose con los mismos criterios utilizades antes de ta transferencia.
Por el contrario, se reconoce contablemente un pasivo financiero asociade, por un importe igual al de la
contraprestacion recibida, que se valora posteriormente a su coste amonizado.

Tampoco se dan de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos de! conirato y se pierda el derecho a recuperar Ios
activos en garantia, en cuyo caso se dan de baja. El valor de los activos recibidos o aportados en
garantia se reconoce, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por 1a HC" o "Valores
aportados como garantia por la [IC", respectivamente, en cuentas de orden del balance.

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

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

d} Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operacionas del mercado
de divisa, se contabilizan ef dia de liquidacidén. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo det balance, segun su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros ~ Resuitados por operaciones de fa cartera interior (o exterior)” de la cuenta de

pérdidas y ganancias.
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No obstante, en e! caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacion de la operacion, aungue se desconozca el némero de participaciones o
acciones a asignar. La operacién no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los impories entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de |la contratacion y hasta ei
momento del cierre de fa posicidn o el vencimiento del contratc en los epigrafes "Compromises por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operacicnes cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segln su naturaleza y por ef importe nominal comprometido.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo, respectivamente, de si los cambios de valor se han liguidade © no en el
gjercicio, se registran las diferencias gue 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 del active o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

ili. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe "Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los gue haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones femporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su ¢caso, en ef epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operacicnes de la cartera interior (o exterior)”,

iv. Contratos de fulturos, opcionies y warrants y otros dervados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion 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, segin su naturaleza y por el imporie nominal comprometido.

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

En ef epigrafe “Deudores” def active del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en [0s mismos,

En los epigrafes “Detericro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros ~ Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacion de la operacion, se registran las
diferencias gue resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos coniratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.
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En agquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “"Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros - Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razanable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la #C" de las cuentas de orden. En case de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacion de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

e) Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. Na incluye fos intereses devengados de carlera, que se recogen en
el epigrafe "Cartera de inversiones financieras ~ Intereses de la cartera de inversion” del balance.

f) Instrumentos de patrimonio propio

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

Las participaciones del Fondo se vaioran, a efectos de su suscripcién y reembolso, en funcion dei valor
liquidativo de! dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuesdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, 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 reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

El resultado del ejercicic del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
(en caso de beneficios), se imputa a! saido del epigrafe "Patrimonio atribuido a pariicipes o accicnistas ~
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas - Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2016 y 2015, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resuttados
(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.

g) Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterics mas significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para €l
reconccimiento de sus ingresocs y gastos:
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i. Ingresos porintereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicidn se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del métedo del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas ¢ en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacién de tos intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversién” del activo del balance hasta el momento de su liquidacion. La contrapartida de esta
cuenta se regisira en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de fa aplicacion a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcion y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de perdidas y ganancias.

tos ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones refrocedidas
a la liC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestibn, de deposito asi como ofros 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.

iii. Variacion del valor razonable en instrurmentos financieros

El beneficio o perdida derivado de variaciones de! valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro y resuitado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
respectivamente, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b., 3.b.ii y 3.i}. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, ef 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 ejercicio, en el epigrafe “Deterioro 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 gue dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre &
resultado del ejercicio del Fondo.

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con et criterio de devengo.

10
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h) 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 impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la canlidad 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 fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferide, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de fos 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 que se espera que
reviertan en ejercicios futuros. Las diferencias temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto
diferido, mientras que las diferencias temporarias deducibles y los créditos por deducciones y ventajas
fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalments, dan lugar a activos per impuesto diferido.

£n caso de que existan derechos a compensar en gjercicios posteriores por perdidas fiscales, estos no dan
fugar al reconccimiento de un active por impuesto diferido en ningln caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacién del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las perdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

Guando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se producirén los correspondientes ajustes en la valoracion de los
impuestos diferidos contabilizados.

Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en meneda extranjera se convierten a euros utilizando tos tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipe de cambio de contade el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gltimo dia habit anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambic que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a fa
moneda funcional se registran, en ei caso de partidas monetarias que son tesoreria, débilos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de

la valoracion {véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, Ja sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
ejecucion de las distintas funciones dentro de ia sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizade de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
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su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora dispone de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se
realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado.
Segln lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comision Nacional
del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operacicnes vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones per liquidacién e intermediacién, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversién 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 efective por compras y ventas realizade en activos emitidos, colocados o asegurados
por et Grupo de la sociedad gestora.

4. Cartera de inversiones financierag

E| detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2016 sin considerar, en su caso, el saldc
de los epigrafes "Depositos en EECC”, "Derivados” e “intereses de la cartera de inversion” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2016, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMpPromiso:

Eures
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 13.136.250,00
Compra de opciones “catl” 25.962.500,00

39.098.750.00

Compromisos por operaciones cortas de

derivados

Futuros y operaciones a plazo de venta 40.435.000,00
40.435.000,00

Total 79.533.750,00

Al 31 de diciembre de 2016, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afic.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2016 la totalidad del importe que el Fondo tenia registrade en el epigrafe
“Activo corriente — Carera de inversiones financieras — Cartera exterior — Derivados” del activo del balance
corresponde a posiciones denominadas en moneda eurc.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2016 se recogen 2.256 miles de euros (ningun
importe al 31 de diciembre de 2015) depositados en conceplo de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo gue son susceptibles de estar depositados, lo estan en

Bankia, S.A. o en tramite de depasito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7). Los valores mobiliarios y demas
activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para
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servir de garantia de ias operaciones que el Fondo realice en ios mercades secundarios oficiales de derivados, y
deben estar bajo fa custodia de las entidades legaimente habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

Gestion del riesgo:

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

Riesgo de crédito

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

La politica de gestion del riesgo de crédito consiste en la definicion y monitorizacion periodica de timites internos
definidos en funcion de la vocacion inversora de 1a HIC asi como de la estrategia previsia. Se definen en funcion,
entre otros aspectos, del rating minimo de inversion por activo y del rating medio estimado para la cartera de
renta fija de largo plazo.

Riesgo de liquidez

En o caso de gue el Fondo invitiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, ta sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para evitar pérdidas imprevistas derivadas de
este riesgo y fundamentaimente garantizar el pago correcto de los reembolscs de los participes.

La politica de gestion del riesgo de liquidez consiste en la definicién y monitorizacion periodica de limites
internos definidos en funcion de la vocacién inversora asi como de las principales caracteristicas de la 1iC
concernientes a su liquidez. Se definen en funcion, entre otros aspectos, de su exposicion maxima a aclivos de
liquidez reducida asi come 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 Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés; ta inversién en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interes,
cuya fluctuacion de tipos es reducida para actives 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 conlieva
que la rentabifidad del Fondo se vea afectada por la volatitidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacién de activos o imprevistos de indole pelitico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles,
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La politica de gestién del riesgo de mercado consiste en la definicién y monitorizacion periddica de limites
internos definidos 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 {maxima pérdida potencial diaria prevista) y/o del

tracking error ex ante.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto

informative, segun lo establecido en la normativa aplicable.

Adicionalmente, el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos, cuyo

control se realiza por la sociedad gestora del Fondo.

5, Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2018, la compesicidn del saldo de este capitulo del balance es la siguiente:

Euros

Cuentas en el depositario:
Bankia, S.A. (saldos en euros)
Bankia, S.A. (saldos en divisa)

68.831.930,57
257.892,43

69.089.823,02

Al 31 de diciembre de 2016, los saldos positivos de las cuentas corrientes mantenidas por ef Fondo han
devengado un tipo de interés anuat del Euribor a un mes para los saldos en euros y del Libor menos 1,25 puntos
porcentuales para los saidos en divisa, ambos revisables y liquidables mensuaimente. No obstante, en caso de
ser el tipo de interés resultante negativo, no se devenga importe alguno por este concepto.

6.  Participes

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios

un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2015, ef calculo del valor de cada participacion se ha efectuado de ta siguiente

manera:

Euros

31-12-2016

31-12-2013

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

627.826.896,95

572.555.574,02

Valor liquidativo de la participacion 115,24 111,85
N° Participaciones 5.447.933,12 5.119.104,57
N? Participes 25.401 23.463
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Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversion no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afo para llevar a cabo la reconstitucion permanente del
ndmero minimo de participes.

7. _Dtros gastos de explotacidn

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y administracion def Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, durante los ejercicios 2016 y 2015, el Fondo ha devengadc una comision del 1% anual,
calculada sobre el patrimonio diarioc del Fondo y que se satisface mensualmente.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibide una comision del 0,10% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2016 y 2015, que se satisface mensualmente,

E! porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepio de comisidn de gestion y deposito sobre la pare de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo BFA Tenedora de Acciones, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel
maximo de comisiones de gestion y depdsito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo BFA Tenedora de
Acciones, no supera los limites establecidos a tal efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2016 y 2015, se incluyen en el
saldo del epigrafe "Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1}, desarrofla en su Titulo V las funciones de vigitancia,
supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversién Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2016 ha entrado en vigor [a Circular 4/2016, de 29 de junio, de ia Comision Nacional
det Mercado de Valores sobre las funciones de los depositarios de instituciones de Inversion Colectiva y
entidades reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacidon de ios
depositarios de instituciones de inversién colectiva desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades
que tienen encomendadas, asi como las especificidades y excepciones en el desempefic de dichas funciones.
Las principales funciones son:

1. Garantizar que los flujos de tesoreria del Fondo estén debidamente controlados.

2. Garantizar que, en ningun caso, la disposicidn de los activos del Fondo se hace sin su consentimiento y
autorizacion.

3. Separacion entre la cuenta de valores propia del depositaric y la de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones del depositario y de sus clientes en la misma cuenta.

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

5  En el caso de que el objetc de la inversion sean otras liC, la custodia se realizara sobre aquellas
paricipaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustedic expresamente designado por
aquel.

6. Comprobar que las operaciones realizadas lo han side en condiciones de mercado.
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7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y timites que establezca la normativa y el folieto del
Fondo.

8. Supervisar los criterios, férmutas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del
valor iquidativo de as participaciones del Fondo.

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacion que la sociedad gestora
debe remitir a la Comision Nacional del Mercade de Valores, de conformidad con {a normativa vigente.

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

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

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacion,
asi come cumplimentar las 6rdenes de reinversion recibidas.

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

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de ios ejercicios 2016 y 2015,
Gnico servicio prestado por el auditor del Fondo, han ascendido a 2 miles de euros, en ambos ejercicios, gue se
incluyen en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacién — Otros™ de las cuentas de pérdidas y ganancias.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. «Deber de
informacion» de ia Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2018 y 2015, el Fondo no tenia ningln importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2016 y 2015, el Fondo no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de
su Sociedad Gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales af 31 de
diciembre de 2016 y 2015 como los pagoes realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 20168 y 2015
cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

Situacién fiscal

£l Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los Jitimos cuatro ejercicios.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, en el epigrafe "Deudores” del batance se recogen saidos deudores con la
Administracion Publica en concepio de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucidn del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 98 y 337 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y fa base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. &l tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).
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Cuando se generan resultados positivos, ef Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios™ de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de ja compensacian de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que ei Fondo obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impueste sobre Sociedades se establece un limite de
compensacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base
imponible previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un milldn
de euros. No obstante lo anterior, fa disposicion transitoria trigésima sexta establece que, con efectos para los
ejercicios impositivos que se inicien en el afio 2016, el porcentaje de aplicacion sera el 60%.

Al 31 de diciembre de 20186, ef saldo del epigrafe "Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge la compensacion de las pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2016. Al 31 de diciembre de 2015,
el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden ~ Pérdidas fiscales a compensar” no recogia las perdidas fiscales

correspondientes al ejercicio 2015.

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

9. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad ai cierre del ejercicio no se ha producido ningun 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 2016

BANKIA SOY ASi FLEXIBLE, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripeitn Euros

EUR |LU0325598752 | PARTICIPACIONES|Parvest Enh6Mth 6.996.284,07
EUR | FRO010016477 PARTICIPACIONES|Candriam IdxArb 15.137.744,07
USD [ LU0219454633 | PARTICIPACIONES|MFS Mer.Glb Eqt 7.699.336,96
EUR [LU0915170146 | PARTICIPACIONES|IB Multist.Japa 18.273.376.,25
EUR | DE0009769869 | PARTICIPACIONES|DWS AktienStrDe 12.946.272,56
EUR | LU0316492775 |PARTICIPACIONES|FT Glb Bond Fnd 23.777.306,81
EUR {LULI0272941112 | PARTICIPACIONES|Amundi-Volat Eu 10.841.474,18
EUR {FRO010149120 |PARTICIPACIONES|CarmignSecurite 10.414.966,98
EUR | GBOOBIVMD022 | PARTICIPACIONESMyG Opt Income 15.761.617,61
EUR | FRO0i0037234 | PARTICIPACIONES Lyxor MTS 3-5Y 24.215.784,24
EUR | LU0717821077 | PARTICIPACIONESRCG ConsTreEqg 9.950.486,76
EUR | FRO010251744 PARTICIPACIONES|Lyxor Ibex 35 11.561.551,68
EUR [ FR0O010222224 PARTICIPACIONES!Lyxor MTS 1-3Y 10.978.734,23
USD | LU0278093082 | PARTICIPACIONESVon F-EmrgMrkt 5.637.843,24
USD | 1E0032568887 PARTICIPACIONESPIMCO GibBond 26.342.474 24
USD | IEG032379574 PARTICIPACIONESPIMCO-LowAvgDur | 7.741.354,48
USD |LUG107852435 | PARTICIPACIONES|IB-Local EmrgBn 10.058.999,71
EUR [IEQ0B2R34Y72 | PARTICIPACIONES|PimcoGlbHgYld 11.231.322.86
EUR |FR0O010760694 | PARTICIPACIONES|Candriam L/SCrt 13.662.461,59
EUR |LUD353648032 | PARTICIPACIONES|FF- EuropDvdn 10.296.817,54
USD | LU0674140123 | PARTICIPACIONES|RobecoUS SelOpp 12.239.855,78
EUR |LU0726357444 | PARTICIPACIONES|Pictet- S/T Hg 10.981.496,25
EUR {LU0271662610  PARTICIPACIONES|PF-EuropPoten 4.089.811,34
EUR | IEOOBOXIBQ64 | PARTICIPACIONESIPimeo Euro 5/T 15.037.901,70
EUR [ LUL160360373 | PARTICIPACIONESIRAR-GlvValue/Lu 7.301.035,19
USD | LU0304231433 | PARTICIPACIONES|AbeGLIL-GIbBnd 13.535.531,14
EUR {1LU0252132039 | PARTICIPACIONES|Candriam TotRet 12,450.394,08
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Divisa ISIN Descripeion Euros
EUR |LU0196034820 |PARTICIPACIONES|HH Euroland 22.416.186,25
EUR |LU0382530498 | PARTICIPACIONES|RobEmrgConsEq 4.536.119,70
EUR [LUI161526816 | PARTICIPACIONES|EdR-BondAllocat 13.993.685,97
EUR [IEOOBT7VSFL77 | PARTICIPACIONES|LM-BW Glb Fx In 19.190.047,92
EUR [ LUDD97890064 | PARTICIPACIONES|Nordeal-GIbStbE 23.949.132,18
EUR | LU0602539271 PARTICIPACIONES|N]-EmergStars 14.823.031,34
USD | IEGOBIBXIJS58 | PARTICIPACIONESPimcoComm RR St 16.184.946,58
USD | LUO%63857953 PARTICIPACIONES!AberGL-WrlGovBn | 12.186.972,26
EUR | GBO0B8G02472 | PARTICIPACIONESMyG-ShrtCorBnd 7.756.709,97
EUR | FRO0O10830844 PARTICIPACIONES|Amundi 12 M 26.407.184,29
USD | LU0885728070 | PARTICIPACIONES|SchrGAIA Siri § 13.804.508,82
EUR {LUG951484178 | PARTICIPACIONES|Rob Gi Tot Ret 7.099.339,54
EUR IEOOB3CTFW21 | PARTICIPACIONES|GamStar-ContEur 22.714.687,37
USD 1 LUG605315963 | PARTICIPACIONES|FF- Glb Dvdend 12.071.685,97
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversidn colectiva 556.296.673,70
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CLASE 5:

Bankia Soy Asi Flexible, Fondo de inversion

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2016

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

El afic 2016 ha sido un afio con una elevada volatilidad en los mercados de renta variabie. En renta fija, los tipos
de interés han continuado en niveles muy bajos y en muchos paises desarroliados incluso en negativo, debido a
la politica seguida por los bancos centrales.

En los primeros meses de 2016 empezaron a surgir dudas sobre el crecimiento econdmico mundial y en
especial en ia Zona Euro, los tipos de interés se fueron a minimos asi como el precio del crudo, descontandese
un escenario defiacionario. En los siguientes meses estas dudas se fueron atemperanda debido a la actuacion
de Jos bancos centrales y al buen comportamiento de la economia americana.

A mediados de afio el “si” de los ciudadanos britanicos al Brexit (Salida del Reino Unido de la Unidn Europea)
provecd un “shock” en los mercados. Los politicos habian vaticinado que la salida del Reino Unido ocasionatria
una crisis economica a nivel mundial y sobre todo en Europa, lo que llevo a las bolsas a reaccionar a la baja con
especial virulencia. El dia después del referéndum (24 de junio) el Eurc Stoxx 50 cayo un 8,62%, aunque con
posterioridad los mercados recuperaron casi todo lo perdido, ya que los inversores consideraron que dichos
vaticinios habian sido exagerades.

A finales de 2016 se sucedieron unos acontecimientos geo-politicos, que z los analistas e inversores les hubiera
hecho esperar una reaccion de los mercados distinta de 1a que se produjo. La victoria de Trump en EEUU y el
triunfo del “no” en italia sobre la reforma constitucional. Estos hechos no incidieron negativamente sobre los
mercados de riesgo, como tampoco lo hizo el repunte del precio del petrélec. Es mas, durante el mes de
diciembre la reaccion de los mercados de renta variable fue tremendamente positiva, recuperando casi todo lo
que habian perdido en el 2018.

En el mercado de bonos soberanos lo desiacable, en la segunda parte del afio, fue la ligera subida de las
rentabifidades. Las expectativas de mayor crecimiento e infiacién, unidas a las posibles subidas de tipos en
EEUU y a una futura reduccion del QE en la UEM, provocaron un giro al alza en las tasas de rentabilidad de los
bonos de large plazo.

Para e afio 2017 estimamos que los mercados se moveran en respuesta a las medidas que vaya anunciando la
nueva administracidn americana. En principio, se pensaba que el presidente americano atemperaria las
propuestas hechas en la campaiia etectoral, aunque desde su toma de posesion, no ha suavizado un apice su
discurso. Su afan proteccionista, podria lievar a conflictos ademas de con Méjico, con China, Japoa y la Union
Eurcpea, paises con los que mantiene un elevado déficit comercial. En cambio, su apuesta por la desregulacion
gusta a los inversores, sobre todo en el sector bancario y petrolero.

Seguimos pensando que la renta variable mantiene su atractivo a largo plazo. Ademas, la posible subida de
tipos, en vez de ser periudicial para la renta variable serd positiva, ya que marcara el fin de la deflacién.
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Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a ia consecucion de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por fa Comisién Nacional del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversién establecida en su Folteto.
Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2016

Nada que resefiar distinto de to comentado en la Memoria.

Investigacién y desarrollo

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

Adquisicion de acciones propias
No aplicable.
Informacién sobre el periode medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefar distinio de io comentado en la Memoria (véase Nota 7).



Los abajo firmantes, Consejeros de Bankia Fondos, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversidn Colectiva, S.A, acuerdan formular las Cuentas Anuales y el Informe de Gestidn
- de Bankia Soy Asf{ Flexible, Fondo de Inversion, cerradas al 31 de diciembre de 2016 taly

como figuran en este documento, que fue examinado en el Consejo de Administracién del
dia 29 marzo de 2017. ' S '

. Madrid, 29 de marzo de 2017

Fdo.: D. David Lara Lépez
NIF:33.526.772-V

"Ei_Secretario no Consejero del Consejo de Administracion

. Consejeros:

. Fdo: D2, Marta Elorza Trueba ' A "_F_do. D2 Rocio Eguiraun Montes

© NIF: 15.935.435-T NIF:15.934,519-G

' Fde:D. Miguel Angel Almazan Manzano . - )

NIF: 5.212.547-B. o _ :5_2.3;77._99'_7—1\4

:Fdo: D. Sebastian Redondo Jimenez .

NIF: 2.500.241-A



ANEXO

E! presente documento comprensivo de la memeoria, balance de situacion, cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de cambios en el patrimonio nete e informe de gestion, correspondientes al ejercicio 2016 de Bankia
Soy Asi Flexible, Fondo de Inversion, se compone de 25 hojas de papel imbrado, impresas por una cara,
referenciadas con la numeracion ONC489935 a ON0489959, ambas inclusive, habiendo estampado sus
firmas los miembros dei Consejo de Administracidn de Bankia Fondos, Scciedad Gestora de Instatucnones
de Inversion Colectiva, SA enia dtllgem:Ia adjunta firmada por mien seﬁai de ldenttﬁcacuﬁn

Madrid, 29 de marzo de 2017

David Lara Lopez

‘Secretario no Consejero



