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Cuentas Anuales e Informe de Gestion
correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2016,
junto con el Informe de Auditoria
Independiente
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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Bankia Soy Asi Cauto, Fondo de Inversidn (el “Fondo”), por encargo del Consejo de Administracion
de Bankia Fondos, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (la “Sociedad Gestora”):

Informe sobre las 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 ei patrimonio neto y la memoria correspondientes al gjercicio
anual terminado en dicha fecha,

Responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora en refacidn con las cuentas anuales del Fondo

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular ias cuentas anuales det Fondo
adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de 10s resultados del Fondo,
de conformidad con el marco normativo de informacion financiera apticable al Fondo en Espafia, que se identifica en
la Nota 2 de ta memoria adjunta, y del control internc que consideren necesario para permitir la preparacion de las
cuentas anuales del Fondo tibres de incorreccién material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales del Fondo adjuntas basada en nuestra
auditoria. Hemos ilevado & cabo nuestra auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de ia auditoria de
cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que
planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales de!
fondo estan libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre ios importes y la
informacion revelada en las cuentas anuales del Fondo. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del
auditor, incluida la valoracién de los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales del Fondo, debida a
fraude o error. Al efectuar dichas vatoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para
la formulacion por parte de ios Administradores de la Sociedad Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin
de disefar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y nto con la finalidad
de expresar una opinidn sobre la eficacia de dicho control interno. Una auditoria también incluye ta evaluacién de la
adecuacion de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por ia
direccién de ia Sociedad Gestora, asi como la evaluacién de la presentacién de las cuentas anuales romadas en su

conjunto.

Consideramos que fa evidencia de auditoria que hemos cbtenido proporciona una base suficiente y adecuada para
nuestra opinidn de auditoria.

Opinién

En nuestra opini6n, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, |2 imagen fiel del
patrimonio y de la situacion financiera cel Fondo a 31 de diciembre de 2016, asi como de sus resultados
correspondientes at ejercicic anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo,

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2016 contiene las explicaciones que los Administradores de la Sociedad
Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, ta evalucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no
forma parte integrante de las cuentas anuales, Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado
informe de gestidn concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2016, Nuestre trabajo como auditores se
lirita @ la verificacién del informe de gestidn con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye ia revision
de informacion distinta de la obtenida a partir ¢e los registros contables dei Fondo.

DELOITTE, S.L.
Inscrita en el R.O,A.C. NO S069

DELOITTE, S.L.

Juan

19 de abril de 2017
Ahp 2057 N QAMETIZSTT2

SELLD CORPCRATIVO: 96,00 EUR
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CLASE 82

BANKIA SOY ASi CAUTO, FONDO DE INVERSION

BALANCES Al 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

(Euros)

ONO483085

ACTIVO

31-12-2016

31-12-2015 (%)

PATRIMONID ¥ PASIVD

31-12-2016

31-12-2015 ()

ACTIVO NO CORRIENTE
inmovltizado intanglble

inmovllizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres
Actlvos por impuesto diterido
ACTIVO CORRIENTE
Deudores
Cartera de inversiones financleras
Cartera interlor
Valores representativos ¢e deuda
instrumentos de patrimonio

Instituciones de Inversidén Colectiva
Depésitos en EECC
Berivados
Otros
Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonic
Instituciones de Inversion Colectiva
Depésitos en EECC
Derivados
Otros
Intereses de ia cartera de inversién
Inversiones morosas, dudosas o en litigio
Pericdificaciones
Taesoreria

1.507.663.662,90

1555.728.663,44

2.541.489,01

373.397,29

1.081.368,704,36

1.198.375.911,51

1,198.375 811,51

1.196.247.661,51

2.128.250,00

1.051.358.704,36

1.051.358.704,36

306,446.262,38

207.996.561,79

PATRIMONIO
PARTICIPES O ACCIONISTAS

Fondos resmbolsabies atribuldos a

participes o accionistas
Capital
Panticipes
Prima de emision
Reservas
(Acciones propias)
Resultades de ejercicios anteriores
Otras aportacionas de S0Cios
Resultado del gjercicio
(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambics de wvalor en

inmovilizado material de use propic
Otro patrimonio atribuldo

PASIVO NO CORRIENTE
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por Impuesto diferido

PASIVO CORRIENTE
Provisiones a corto plato
Deudas a corto piaze
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Perlodificaciones

ATRIBUIDO A

1.506.689.425,67

1.269.066.156,38

1.506.689.425,67

1.259.066.155,38

1‘480.2;7.176,40
1 ,351032.96
8;8.558450
24.25&647,71

1.265.186.127.92
1.337.032,96
B78.568,60

(8.335.574,10)

964.237,23

964.237,23

662,508 06

662.508,06

TOTAL ACTIVO

1,507.663.662,90

1.259,728.663,44

TOTAL PATRIMONIC Y PASIVO

1.507.663.662,90

1.259.72B.663,44

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciones largas de
derivados

Compromises por cperacienes corlas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por i3 iC
Valores aportados como garantia por la liC
Valores recibidos en garantia por la KC
Capitai nominal no suscrito ni en circuiacion
(SICAV)
perdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

175.171.075,00

101.572.375,00

73.581.700,CC

B.336.574,10

8.335.574,10

183.606.649,10

{*) Se presenta, Unica y exciusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a @ descritas en la Memaria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2016.
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CLASE 6:

BANKIA SOY ASi CAUTO, FONDO DE INVERSION

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

(Euros)
2018 2015 {%)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la liC 486.015,19 507.553,20

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién {7.781.871,72) {5.898.699,53)
Cornisidn de gestion 16.440.761,12) {4.875.773,35)
Comision depositario 11.288.152,26) (975.154 88)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Ofros (53.058.24) (47 771,50)
Amortizacion del inmovilizado material - -

Excesos de provisiones . B

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION {7.295.955,53) {5.391.146,33)

ingresos financieros 302.782,8% 1.246.844,19

Gastos financieros - -

Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 29.271.370,53 {6.507.345,96}
Por operaciones de la cartera interior - -

Por operacicnes de la cariera exterior 28.838.050,63 {6 507 345,08}

Por operaciones con derivados 332.320,00 -

Gtros - -
Diferencias de cambioc 258.719,81 850.828,04
Deterioro y resultado por enajenaciones de Instrumentos financieros 1.860.346,92 1.465.445,96

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior . -

Resultados por operaciones de la cartera exterior 304.482,75 1.975.964,16

Resultados por operaciones con derivades 1.555.864,17 (510.518,20)

Otros - -
RESULTADRQ FINANCIERO 31.693.220,15 {2.844.427,77)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 24,397.264,62 {B.335.574,10)
Impuesto sobre beneficios {160.816,81) -
RESULTADO DEL EJERCICIO 24.236.647,71 {8.336.574,10)

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

Las Notas 1 a 9 descritas en ta 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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BANKIA SOY ASi CAUTO, 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 gjercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2016 y 2015:

Euros

2016 2015 (")

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 24.236.647,71 | {8.335.574,10)

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

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

24.236.647,74  (8.335.574,10)

Total de ingresos y gastos reconocidos

*) Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
p
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CLASE 8.

Bankia Soy Asi Cauto, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2016

1. _Reseia del Fondo

Bankia Soy Asi Cauto, Fondo de Inversion (el “Fondo®) se constituyé ef 13 de diciembre de 2000 bajo la
denominacion de Madrid Gestién Activa 25, Fondo de Inversion Mobiliaria de Fondos. Con fecha § de febrero de
2004 el Fondo cambié st denominacion por la de Madrid Gestion Activa 25, Fondo de Inversion, con fecha 1 de
junio de 2007 por la de Caja Madrid Soy Asi Cauto, Fondo de Inversion y, finalmente, con fecha 25 de agosto de
2011 el Fondo cambié su denominacién por la actual. Ef Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley
35/2003, de 4 de naviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, considerando las Gltimas meodificaciones
introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en to 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 Decrefo
877/2015, de 2 de octubre, que modifican ambos el Real Decreto 1082/2012), por el que se reglamenrta dicha
ley, y en la restante normativa apiicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrative especifico de ia Comision Nacional del Mercado de Valores
con el numero 2.303, en la categoria de armonizados conforme a la definicion establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1082/2012.

El objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirios en
bienes, derechos, vaiores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que e rendimiento def 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 patrimonio, fa situacion financiera y los resultados dei mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecte a ia
informacion de cuestiones medicambien{ales.

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del pubtico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

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

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Bankia, S.A. (entidad integrada en los Grupos BFA Tenedora
de Acciones y Bankia), entidad depositaria del Fondo (véase Nota 4).
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2. Bases de presentacidn de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco 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 Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye et desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Cédige de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran fa imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2016 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicic terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fonde, gue han sido 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 fa preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ning(n principio contable o norma de valoracion de carécter obligatorio gue,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacién del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la soctedad gestora del Fondo para Ja
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 algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a la evaluacion de! 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 la mejor informacion
disponibte al cierre del ejercicio 2016, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro
obliguen a modificarias (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de
forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a {a inversion en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar gue el valor liquidativo de ia participacién fiuctie tanto al alza como a la baja.

¢) Comparacién de la informacion

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

d) Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en &l
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
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casos, en la medida en que sea relevante, se ha inciuido informacién desagregada en las correspondientes
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
criterios aplicados en el gjercicio 2015.

f} Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes inciuidos en las cuentas anuales del ejercicio 2015,

3. Normas de reqistro y valoracién

£n la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2018 se han aplicado los
siguientes principios, politicas contables y criterios de vaioracion:

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 valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:

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

aportadas.

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

e Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracidn consistenie en un interes, implicito o explicite,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera

que sea el sujeto emisor.

« Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, gue tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisofr.

v Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, fas participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.
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« Depositos en entidades de crédito (EECC): depésitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcién de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”,

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

« Otros: recoge, en su caso, las acciones y parlicipaciones de las entidades de capital-riesgo
reguiadas 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 inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

« Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacian contable, el valor en libros de tas inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial y permanezcan impagadas.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fonde frente a
terceros. La totalidad de ios deudores se clasifican a efectos de valoracién como "Partidas a cobrar.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, ena su ¢aso,
como 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 pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacidn y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:

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

como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: inciuye, entre otros y en su caso, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el
valor razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de
los contratos de permuta financiera gue el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estruciurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambics en pérdidas y

ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintes de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracion 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 caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificades en otros
epligrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
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comisiones de gestion y deposilo. Se clasifican a efectos de valoracion como “Debitos y partidas a
pagar”,

b} Reconocimiento 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 actives
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su "valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario serd el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
ja operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante la
aplicacion del método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de
efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se
valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valeracién como *Activos 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), incluyendo los costes de transaccion 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, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en gue se pudiera incurrir en su
enajenacién. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.ii).

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

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor 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 cambic medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos adn a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resutian de
cotizaciones de vaiores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econémicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias economicas desde e momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicarén técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
inforrmacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de fiujos y valoracion
de opcicnes, en su caso) gue sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, la situacién de tipos de interés y de riesge de credito del emisor).

- Valores reprasentativos 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 ef momento de la adquisicion de los valores y se
mantendra constante mientras el Fondo conserve su inversion, salvo gque se produzcan cambios
significativos en las circunstancias o los factores existentes en el momento de su estimacion inicial.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se caicula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio cortable ajustade de ia entidad
participada, corregido en el importe de las piusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depbsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su vaior razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizaré el dltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de gue se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral
de negociacién, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre gue sea representative.
Para las inversicnes en |IC de inversion libre, {IC de IIC de inversion iibre e 1IC extranjeras similares, segun
ios articulos 73 y 74 del Reat 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 mercades reguiados o
sistemas multilaterales de negociacién, se vaiorardan mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocides conforme a lo estiputade en ta Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional det Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salve evidencia en contrario serd el precic de la transaccion}
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a [a 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 aplicacidén del método del tipo de interés
efective. No obstante, si el efecto de no actualizar los fiujos de efectivo no es significativo, aquelias partidas
cuyo importe se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonabie con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, ios pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en !a cuenta de perdidas y ganancias (véase apartado 3.g.i).

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

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

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

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

2. Si se retienen sustancialmente los riesges y beneficios asociados al active financiero transferido - caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fifo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiere transferido no se da
de baja del balance y continda valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la transferencia.
Por el contrario, se reconoce contablemente un pasivo financiero ascciado, por un importe igual al de ia
contraprestacion recibida, que se valora postedormente a su coste amoriizado.

Tampoco se dan de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerde de garantia
financiera, a menos gue se incumpian los términos del contrato v se pierda el derecho a recuperar |os
activos en garantia, en cuyo caso se dan de baja. E! valor de los activos recibidos o aportados en
garantia se reconoce, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la IC” o “Valores
aportados como garantia por la 1IC”, 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, los activos financieros se dan de baja del balance cuando
se han extinguido los fluios de efectivo gue generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros
los riesgos y beneficios que flevan 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) Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contraiacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liguidacion. Las compras se adeudan en e epigrafe “Cariera de
inversiones financieras” interior o exterior, segln 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 — Resultados por operaciones de ia cartera interior (0 exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.
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No cbstante, en el casc de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entisnde como dia de
gjecucion el de confirmacién de !a operacidn, aungue se desconozca el nimero de parlicipaciones o
acciones a asignar, La operacidn no se valorara hasta que ne se adjudiguen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabifizan, 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 contratacidon y hasta el
momento del cierre de fa 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, seqln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los eplgrafes “Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivades” o "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados®, dependiendo, respectivamente, de si los cambios de valor se han liquidado o no en el
gjercicio, se registran las diferencias que resuftan come consecuencia de los cambios en el vaior razonable
de estos contratos. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivades” de la cartera
interior o exterior y def activo o del pasivo, seglin su saldo, def balance, hasta la fecha de su liquidacion.

fii. Adquisicién femporal de activos

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

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

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

Cuando existen operaciones de coniratos de fuluros, opciones y/o warrants se regisiran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o ei vencimiento del contraio en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivades” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe nominat comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de lag opciones y warrants se registran por su valer
razonable en fos epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo {0 pasivo) del batance, en la

fecha de ejecucion de la operacién.

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

En los epigrafes “Deterioro y resutado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion dei 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 contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segiin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.
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En aguellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacidn diaria, fas correspondientes
diferencias se contabilizardn en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentes
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de 1a cuenta de pérdidas y ganancias.

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

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por 1a IIC" de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacién de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en ef epigrafe "Tesoreria”
del balance.

e} Periodificaciones {active y pasivo)

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

fi Instrumentos de patrimonio propio

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

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcidn del vaior
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembelsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas — Fondos reemboisables atribuidos a participes o accionistas
~ Participes” def balance.

El resultado def ejercicio del Fondo, sea beneficic o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
(en caso de beneficios), se imputa al saldo dei epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas -
Fondos reemboisables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2016 y 2015, en ¢ epigrafe “Patrimonio atribuidc a participes o accionistas - Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas —~ Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados
(positivos 0 negativos) que se encontraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en ejercicios anteriores al gjercicio terminado en dicha fecha,

g} Reconocimiento de ingresos y gastos

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

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, & excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigia, que se registran en el momento efective del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
fa cartera de activos financieros se regisira en ei epigrafe “Canera de inversiones financieras ~ Intereses de
fa cartera de inversion® del active del balance hasta el momento de su liquidacién. La contrapartida de esta
cuenta se registra en el epigrafe "Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

ii. Cernisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor de! Fondo como consecuencia de la 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 pérdidas y ganancias.

Los 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 retrocedidas
a la lIC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

jii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

Ei beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los actives y pasivos financieros,
realizado 0 no realizada, producido en el gjercicio, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros" y "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
respectivamente, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartades 3.b.i, 3.b.i y 3.5. No
obstante fo anierior, por razones de simplicidad operativa, el Fondo registra las variacicnes de valor
razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicion, aungue ésta sea
anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieras" con contrapartida en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho fratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimenio ni sobre el
resulitado del ejercicio del Fondo.

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo cen el criteric 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 constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingresc por el impuesto
diferido.

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 fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingresc 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 valeracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales y que se espera que
reviertan en ejercicios futuros. Las diferencias temporarias imponibies dan lugar a pasivos por impuesto

diferide, mientras que las diferencias temporarias deducibles y los créditos por deducciones y ventajas
fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a actives por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en sjercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
fugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y sdlo se reconeceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

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

i) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos fos saldos 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 utifizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo def mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gltimo dia hahil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldes denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias, para el resto
de partidas monetarias y las paridas 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.q.iii).

j} Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de ta Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 dei Real Decreto 1082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de confiictos de intereés gue vela por la independencia en la
ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aguellas operacicnes 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 inferés. Adicionalmente la sociedad
gestora dispone de un procedimiento interno formal para cercicrarse de que ias operaciones vinculadas se
realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado.
Seguln lo establecido en la normativa vigente, los informes periédicos registrados en {a Comisidn Nacional
del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacidon sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liguidacién e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
instituclones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al Grupo de la sociedad
gestora del Fondo, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de actives mantenidos con ef
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurades
por el Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de |a cartera de inversiones financieras ai 31 de diciembre de 2018 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes "Depositos en EECC", “Derivados” e “Intereses de 1a 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
COmpromiso:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 11.79%.375,00
Compra de opciones “call” §9.780.000,00

101.579.375,00

Compromisos por operaciones cortas de

derivados

Futuros vy operaciones a plazo de venta 73.5%1.700,00
73.591.700,00

Total 175.171.075,00

Al 31 de diciembre de 2016, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromisc mantenidas por el Fonde
tenian un vencimiento inferior al afio.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2016 la totalidad del imperte que el Fondo tenia registrade en el epigrafe
“Activo corriente - Cartera de inversiones financieras ~ Cartera exterior ~ Derivados” del activo del balance
corresponde a posiciones dencminadas en moneda euro.

En el epigrafe "Deudares” del balance al 31 de diciembre de 2016 se recogen 2.657 miles de euros (ningun
importe al 31 de diciembre de 2015) depositados en concepto de garantia en los mercacos de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

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

Bankia, S.A. 0 en tramite de depdsito 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 parza
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servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, y
deben estar bajo fa custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

Gestién del riesgo:

La 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 exposicion a las variaciones en los tipos
de interés y tipos de cambio, asf como a los riesgos de crédito y liquidez.

Riesgo de crédito

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

La politica de gestion del riesgo de crédito consiste en la definicién y menitorizacion periddica de limites internos
definidos en funcién de ia vocacion inversora de ta |IC asi como de la estrategia prevista. Se definen en funcidn,
entre otros aspectos, del rating minimo de inversién por activo y del rating medio estimado para ia cartera de
renta fija de largo plazo.

Riesgo de liquidez

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

La politica de gestién del riesgo de liquidez consiste en la definicién y monitorizacion periédica de limites
internos definidos en funcién de la vocacion inversora asi como de las principales caracteristicas de la liC
concernientes a su liquidez. Se definen en funcidn, entre otros aspectos, de su exposicion maxima a activos de
liquidez reducida asi como a su cobertura mediante activos de mayor liquidez.

Riesgo de mercado

E! riesgo de mercado representa la pérdida en ias posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversocs en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en fos siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversidn en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interes,
cuya fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y etevada 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: ta inversion en instrumentos de patrimonia conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatiidad de los mercados en los que invierte.
Adicicnalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacién o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar at valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.
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La politica de gestion del riesgo de mercado consiste en la definicion y monitorizacion periddica de limites
internos definidos en funcidn 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 Folieto
informativo, segtin lo establecido en la normativa aplicable.

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

5, Tesoreria

Al 31 de diciembre de 20186, la compasicién del saldo de este capitulo del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en ¢l depositario:
Bankia, S.A. (saldos en euros) 295.537.155,43
Bankia, S.A. (saldos en divisa) 10.909.106,95
306.446.262,38

Al 31 de diciembre de 2016, los saldos positivos de las cuentas corrientes mantenidas por et Fondo han
devengado un tipo de interés anual del Euribor a un mes para los saldos en euros y del Libor menos 1,25 puntos
porcentuales para [os saldos en divisa, ambos revisables y liquidables mensualmente. No obstante, en caso de
ser el tipo de interés resultants negativo, no se devenga importe aiguno por este concepto.

Al 31 de diciembre de 2016, el Fondo superaba el iimite de concentracion de inversion en titulos emitidos o
avalados por un mismo emisor, posiciones frente al mismo en productos derivados y depositos en dicho emisor.
Este limite esta fijado en la normativa apiicable en el 20% del patrimenio. EI Fondo superaba dicho fimite al tener
el 20,34% de su patrimonic invertido en dep6sitos mantenidos en Bankia, S.A. (entidad integrada en los Grupos
BFA Tenedora de Acciones y Bankia). Con posterioridad al cierre del ejercicio se ha subsanado este hecho.

6. Paricipes

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el patrimanio del Fondo estaba formatizado 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, el calcule del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente
manera.

14



ONG489103

LASE 87

Euros
31-12-2016 31-12-2015

Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Fondo

al cierre del ejercicio 1.506.699.425,67; 1.259.066.155,38

Valor liguidativo de la participacion 129,03 126,72
N® Participaciones 11.677.231,44 9.935.544,10
N° Participes 56.700 47,345

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversidn no debe ser
inferior a 100, an cuyo caso dispondran def plazo de un afie para llevar a cabo la reconstitucion permanente del
ndmero minimo de participes.

Otros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, la gestién y administracion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, durante los ejercicios 2016 y 2015, el Fondo ha devengado una comisidn del 0,50% anuai,
calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que se satisface mensualmente.

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

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestion y deposito scbre la parle 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 méximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel
maximo de comisicnes de gestién 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 $082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion
Colectiva y sus posteriores madificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversion Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2016 ha entrado en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de fa Comisidn Nacional
del Mercado de Valores sobre las funciones de [os depositarios de Instituciones de Inversion Colectiva y
entidades reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacion de los
depositarios de instituciones de inversion colectiva desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades
gue tienen encomendadas, asi como las especificidades y excepciones en el desempefio de dichas funciones.
Las principales funciones son:

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

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

3. Separacidn entre la cuenta de valores propia del depositario y fa de terceros, no pudiendose registrar
posiciones del depositario y de sus clientes en la misma cuenta.
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4. Garantizar que todos los instrumentes financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre
del Fondo.

5. En ef caso de que el objeto de la inversion sean otras IIC, la custodia se realizara sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodic expresamente designado por

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

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

8. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por ia sociedad gestora para el caiculo del
vaior liquidativo de las participaciones del Fondo.

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

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieres que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente 0 a fravés de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de la realizacién de dicha funcion.

11. Asegurarse que la fiquidacion de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de liquidacion gue rijan en fos mercados o en los términos de liguidacion aplicables, asi como
curnplirentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos
devengados por 1os mismos.

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

13. Las suscripciones y reembolsos de conformidad con el articulo 133 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2016 y 2015,
unice servicio prestado por ef auditor del Fonde, har ascendido a 4 miles de euros, en ambos gjercicios, que se
incluyen en el saldo det epigrafe “Otros gastos de explotacion ~ Otros” de ias cuentas de pérdidas y ganancias.

informacidn sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicionat tercera. «Deber de
informacién» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el Fondo no tenia ningtn importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2016 y 2015, el Fondo no ha
reatizado 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 al 31 de
diciembre de 2016 y 2015 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2016 y 2015
cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

£l Fondo tiene abierfos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales fa totalidad de los impuestes
correspondientes a las operaciones efectuadas en los Ultimos cuatro gjercicios.
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Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saildos deudores con la
Administracién Publica en concepio de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 57 y 249 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacién de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).

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

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece un limite de
compensacion del importe de ias bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base
impanible previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibies negativas hasta el importe de un millon
de euros. No obstante lo anterior, la disposicién transitoria trigésima sexta establece que, con efectos para los
ejercicios impositivos que se inicien en el afio 2018, el porcentaje de aplicacion sera el 60%.

Al 31 de diciembre de 2018, el saldo de! epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge 'a compensacién de las pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2016. Al 31 de diciembre de 2015,
el saldo de! epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no recogia las pérdidas fiscales
correspondientes al ejercicio 2015.

Los Administradores de la socledad gestora no esperan gue, en caso de inspeccion del Fondo, surjan pasivos
fiscales de imporiancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningun hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detaile de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2016

BANKIA SOY ASi CAUTO, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR |LU0034353002 | PARTICIPACIONESIDWS Float Rate 92.418.046,72
EUR |LUD0325598752 | PARTICIPACIONES Parvest Enh6Mth 71.899.655,50
EUR | FRO010016477 PARTICIPACIONES|Candriam IdxArb 65.516.625,89
EUR |LU0915179146 | PARTICIPACIONES|B Multist.Japa 7.196.347,93
EUR | DE0009769869 | PARTICIPACIONES/IDWS AktienStrDe 6.003.584,76
EUR |LU0316492775 |PARTICIPACIONESIFT Glb Bond Fnd 29.063.715.63
EUR [LU0272941112 | PARTICIPACIONES|Amundi-Volat Eu 19.291.944,27
EUR |LU0433266359 | PARTICIPACIONES|PSF-EuroCurvi-3 24.656.986,01
EUR |[FR0010149120 PARTICIPACIONES|CarmignSecurite 29.841.082,72
EUR | GBOOBIVMDO022 | PARTICIPACIONESMyG Opt Income 22.021.482,30
EUR | FROOI0037234 PARTICIPACIONESILyxor MTS 3-5Y 31.349.858.,64
USD 1LU0211118053 | PARTICIPACIONESIAXA- US Short H 17.340.368,92
EUR |LU0717821077 | PARTICIPACIONESIRCG ConsTreEq 18.075.991,23
EUR [FRO010251744 PARTICIPACIONES|Lyxor Thex 35 11.607.253,14
EUR [FR0010222224 PARTICIPACIONES|Lyxor MTS 1-3Y 48.965.310,47
USD | LU0278093082 | PARTICIPACIONES|Von F-EmrgMrit 11.013.103,45
USD | IE0032568887 PARTICIPACIONES{PIMCO GlbBond 35.493.343 .46
USD |LU0107852435 | PARTICIPACIONES|IB-Local EmrgBn 38.433.945,19
EUR |IEO0B2R34Y72 | PARTICIPACIONES|PimcoGlbHgYld 25.640.763 .46
EUR |FRO010251108 PARTICIPACIONES|ODDO AVENIR Eur 14.961.761,21
EUR | FRO0O10760694 PARTICIPACIONES|Candriam L/SCrt 46.792.821,87
EUR | DEOOOAQHO728 | PARTICIPACIONESiishr DJ UBS Com 16.531.339,50
EUR | LU0353648032 | PARTICIPACIONESIFF- EuropDvdn 8.953.049,75
USDH [ LU0674140123 PARTICIPACIONES{RobecolS SelOpp 14.250.498,45
EUR |LU0726357444 | PARTICIPACIONES|Pictet- S/T Hg 36.999.835,67
EUR |LU0I56671504 | PARTICIPACIONESCandriam- S/T 30.207.617,54

EUR

IE0OBOXIBQ64

PARTICIPACIONES|Pimco Euro S/T

69.227.906,35
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Divisa ISIN Descripeion Euros

EUR |LUIL160360373 | PARTICIPACIONES|RdR-GlvValue/Lu 9.781.671,29
USD  |LU0304231433 | PARTICIPACIONES|AbeGLH-GlbBnd 18.133.140,52
EUR |LU0252132039 | PARTICIPACIONES|Candriam TotRet 12.079.846,34
EUR |LU0O513839661] PARTICIPACIONES{AbeGLH-EurS/T 6.334.956,54
EUR |LUDI96034820 | PARTICIPACIONESHH Euroland 13.954,926,61
EUR [LUII61526816 ;PARTICIPACIONESEdR-BondAliocat 14.212.870,45
EUR |IEGOB7VSFL77 | PARTICIPACIONES|LM-BW Glb Fx In 18.232.296,51
EUR [ LUD0978%0064 | PARTICIPACIONESNordeal-GlbStbE 33.017.523,85
EUR | LUB602539271 PARTICIPACIONES|N1-EmergStars 12.460.199,01
USD [ LU0963897953 | PARTICIPACIONES|AberGL-WrlGovBn 5.244.717,99
EUR |GBOOB8G02472 | PARTICIPACIONESMyG-ShriCorBnd 21.394.767,28
EUR |LU0132662635 | PARTICIPACIONES{UBAM - Dynamic 49.933.331,70
EUR [ FROO10830844 PARTICIPACIONES|Amundi 12 M 39.554.744,11
USD | LU0885728070 | PARTICIPACIONES{SchrGAIA Siri § 5.029.894,70
FUR |IEOQOB3CTFW2! | PARTICIPACIONES!GamStar-ContEur 18.616.753,88
EUR [LUD817813032 | PARTICIPACIONES|CapGrpEurGrw §.796.796,30
USD [ LUG605515963 PARTICIPACIONESIFF- Gib Dvdend 23.090.995,74
USD | GBOOBMP35709 [ PARTICIPACIONESMyG IF-GIbFloRa 7.412.882,30
EUR [TEQ0BS41P542 PARTICIPACIONESIUBS IRL-EQTY OP 10+.404.962,82
EUR :GBOOBOPHIRS% |PARTICIPACIONES|Th. PAN EUJ SM-2 11.827.005,08
EUR |LU0995125985 | PARTICIPACIONES|Sch ISF-EuAlpAb 12.975.138,28

TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva

1.196.247.661,51
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Bankia Soy Asi Cauto, Fondo de Inversion

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

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

El afio 20186 ha sido un aflo con una elevada volatilidad en los mercados de renta variable. En renta fija, los tipos
de interés han continuade en niveles muy bajos y en muches paises desarroilados 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 1a Zona Euro, los tipos de interés se fueron a minimos asi como el precio del crudo, descontandose
un escenario deflacionario. En los siguientes meses estas dudas se fueron atemperandc debido a la actuacion
de los 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 Unién Europea)
provocé un “shock” en los mercados. L.os politicos habian vaticinado que la salida del Reino Unido ocasionaria
una crisis econdmica a nivel mundial y sobre todo en Europa, lo que lievd a las bolsas a reaccionar a la baja con
especial virulencia. El dia después del referéndum (24 de junio) el Euro Stoxx 50 cayé un 8,62%, aungue con
posterioridad los mercados recuperaron casi todo fo perdido, ya gue los inversores consideraron que dichos
vaticinios habian sido exagerados.

A finales de 2016 se sucedieron unos acontecimientos geo-politices, que a los analistas e inversores les hubiera
hecho esperar una reaccién de los mercados distinta de ia 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 petroleo. Es méas, durante el mes de
diciembre la reaccién de los mercados de renta variable fue tremendamente positiva, recuperando casi fodo lo
gue hablan perdido en el 2016,

En el mercado de bonos soberanos lo destacable, en la segunda parte del afio, fue la ligera subida de las
rentabilidades. Las expectativas de mayor crecimiente e inflacidn, unidas a las posibles subidas de tipos en
EEUU y a una futura reduccién del QE en la UEM, provocaron un giro al alza en las tasas de rentabilidad de los
bonos de largo plazo.

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

Seguimos pensando que la renta variable mantiene su atractivo a largo piazo. Ademas, fa posible subida de
tipos, en vez de ser perjudicial para la renta variable sera positiva, ya que marcara el fin de la deflacién,
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CLASE 87

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumenios financieros por el Fondo (véase Nota 4 de fa Memoria) esta destinado
a la consecucion de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestion 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 la Comision Nacicnal det
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversién establecida en su Folieto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2016

Nada que resefar distinto de Jo comentado en la Memoria,

investigacion y desarrollo

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

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

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

Ef presente documento comprensivo de la memoria, balance de situacién, cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de cambios en el patrimonic neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio 2016 de Bankia
Soy Asi Cauto, Fondo de Inversién, se compone de 25 hojas de papel timbrado, impresas por una cara,
referenciadas con la numeracién ONO488085 a ON0489109, ambas inclusive, habiendo estampado sus
firmas los miembros del Consejo de Administracian de Bankia Fondos, Scciedad Geslora de Instituciones
de inversion Colectiva, $.A. en la diligencia adjunta firmada por mi en sefal de identificacion,

" Madrid, 29 de marzo de 2017

Secpetario no Consejero



