Bankia Small & Mid Caps
Espafa, Fondo de Inversién

Cuentas Anuales e Informe de Gestion
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2015, junte con el Informe de
Auditoria Independiente



INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Bankia Small & Mid Caps Espaia, Fondo de Inversion (el “Fondo™), per encargo del Conscjo de
Administracion de Bankia Fondos, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (la “Sociedad Gestora™);

Informe sobre Eas cuentas anuales

Hemos auditade as cuentas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2015, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ciercicio anual terminado
en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora en relacion con las cuemtas amales del Fondo

Los Administradores de fa Sociedad Gestora del Fonde son responsabies de formular las cuentas anuales del Fondo adjuntas,
de forma que expresen la imagen fiet del patrimonio, de la situacion financiera v de los resultados del Fondo, de conformidad
con el marce normative de informacion financiera aplicable al Fondo en Espaiia, que se identifica en la Nota 2 de la memoria
adjunta, y del control intemo que consideren necesario para permitir la preparacion de las cuentas anuales del Fondo libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del anditor

Nuestra responsabilidad es expresar ura opinién sobre las cuentas anuales del Fondo adjuntas basada en nuestra auditoria.
Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la nommativa reguladora de la suditoria de cuentas vigente en
Espafia. Dicha normativa exige gue cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos v ejecutemos la
auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuvales del Fondo estin libres de incomecciones
materiales.

Una auditoria requicre la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes v la informacion
revelada en las cuentas anuales del Fondo. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la
valoracion de los riesgos de incorreccidn material en las cuentas anvales del Fondo, debida a fraude o error. Al efectear dichas
valoraciones del riesgo, e auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la formulacidn por parte de los
Administradores de la Sociedad Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con ¢ fin de disefiar los procedimientos de auditoria
que sean adecuados en funcidn de fas circunstancias, v ne con fa finalidad de expresar una opinion sobre la cficacia de dicho
control interno. Una auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacién de las politicas contables aplicadas y de la
razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direceién de la Sociedad Gestora, asi como la evaluacion de la
presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto,

Consideramos gue la evidencia de auditoria gue hemos obtenido proporciona una base suficiente v adecuada para nuestra
opinién de auditoria.

Opinion

Er nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y
de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2015, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual
terminado ¢n dicha fecha, de conformidad con el marco normative de informacion financiera gue resulta de aplicacion Yy, €n
particular, con los principios y criterios contables contenidos en ¢l mismo,

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del gjercicio 2015 contiene las explicaciones que los Administradores de a Sociedad Gestora
consideran oportunas sobre fa situacion del Fondo, la evolucidn de sus negocios y sobre otros asuntos y ho forma parte
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que fa informacién contable que contiene el citado informe de gestion
concuerda con la de las cuentas anuales del efercicio 2015, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del
informe de gestion con ¢l alcance mencionado en este misme pérrato ¥ no incluye la revision de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo,
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GLASE 87

BANKIA SMALL & MID CAPS ESPANA, FONDO DE INVERSION

BALANCES Al 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

(Euros)

OM 7390664

ACTIVD

31-12-2015

31-12-2014 11

PATRIMONIO Y PASIVQ

31.12.2018

31-12-2014 {*)

ACTIVO NO CORRIENTE

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS

28.221.840.66

22,833.031,69

inmovilizado intangible Fondos reembolsables atribuidos a 28.221.840,86 22.833.031,69
participes o accionistas
Inmovitizade material - Capital - -
Bienes inmuebies de uso propio - - Panicipes {42.118.587 91) (45.715.385,93)
Mobiitario y enseres - - Prima de emisién - -
Activos por impuesto diferido - . Reservas 33.137.80 33.137.80
ACTiVC CORRIENTE 28.370.249,64 22.915.430,54 (Acciones propias) - -
Deudores 621.038,20 544.403,54 Resultados de ejercicios antericres 69.546.634,50 £0.546.634 50
Cartera de inversiones financieras 23.823.171,64 20.363.015,22 Otras aportaciones de socios - -
Cartera interior 23.666.942,58 18.584.181.4¢9 Resultado dei ejercicio 760.666,27 {1.031.354.68)
Valores representativos de deuda 800.000,00 3.860.000,00 {Dividendo a cuenta) - -
Instrumentos de patrimonio 21.766.942,64 15.724.181,49 | Ajustes por cambios de valor en -
inmovilizado material de uso propic

instituciones de Inversion Colectiva - - Otro patrimonio atribuido - -

Depdsitos en EECC 959.899 54 -

Derivados - - PASIVC NO CORRIENTE -

Otros - - Provisiones a large plazo - -
Cartera exterior 152.062,50 777.546,00 Deudas z largo plaze -

Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferide - -

Instrumentos de patrimonio 152.062 50 THT.546 00

Instituciones de Inversion Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 148.408,98 86,398,856

Depositos en EECC - Provisiones a corte plazo “ -

Derivados - Deudas a corto plaze - .

Otros - - Acreedores 88.288,98 80.210,85
Intereses de la cartera de inversion 4.166,49 . Pasivos financiercs - -
Inversiones morosas, dudosas ¢ en litigio 0,07 4.287,73 Derlvados 80.120,00 6.188,00

Periodificaciones - - Perindificaciones - -
‘Tesoreria 3.926.038,80 2.012.644,78

TOTAL ACTIVO

28.370.248 64

22.919.438,64

TOTAL PATRIMONIQ Y PASIVO

28.370.249,64

22.918.430 54

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciones largas de
derivados

Compromisos por operaciones corlas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamoe por ta lIC
Valores aporados come garantia peor fa iC
Valores recibidos en garantia por la HC
Capitat nominat no suscrito ni en circulagion
{SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE GRDEN

5.752.895,00 5.273.320,00
5.752.995,00 5.273.32000
§.137.961,88

10.16%,308,57

10.189 306,57

9.137.951,89

15.922.304,57

14.411.271,89

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

{*} Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

del balance al 31 de diciembre de 2015.
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CLASE 8!

BANKIA SMALL & MID CAPS ESPANA, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

(Euros)
2015 2014 (")

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas & la JIC - -

Gastos de Parsonal - .

Otros gastos de explotacion (6098.185,72) (613.348,90)
Comision de gestion (562.337.34) (566.059,82)
Comisién depositaric {42.175,38) (42.454,48)
Ingreso/gasto por compensacién comparimento - -

Otros (4.673.00) {4.834,59)
Amortizacidn del inmaovilizado material - -
Excesos de provisiones . B
Deterioro y resultados por enajenationes de inmovilizado . -
RESULTADO DE EXPLOTACION (609.185,72) {613.348,90}
Ingresos financieros 287.530,22 272.860,60
Gastos financieros (945,33) (1,42}
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros (39.977,27} {1.637.531,88)

Por operaciones de la cartera interior 30.055.90 (1.680.847,82)

Por operaciones de la cartera exterior (70.033,17) 43.316,03

Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio 34.023,13 4.201,17
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentes financleros 1.088.221,24 942.465,76

Deterioros - R

Resultados por operaciones de la cartera interior 1.435.5376,81 242.312.77

Resultados por operaciones de la cartera exterior 169.296,22 140.658,46

Resultades por operaciones con derivades (519.453,79) 559.496,53

Otros - .
RESULTADO FINANCIERO 1.369.851,98 {418.005,78)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 760.666,27 {1.031.354,68)
impuesto sobre bengficios - -
RESULTADQ DEL EJERCICIO 760.666,27 {1.031.354,68}

{*) Se presenta, Unica y exclusivamenie, a efecios comparatives.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoeria adjunta farman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015,



BANKIA SMALL & MID CAPS ESPANA, FONDO DE INVERSION-

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de

diciembre de 2015y 2014

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

de diciembre de 2015y 2014.

Total de ingresos y gastos reconocidos

Euros
2045 2014 (*)
Resultado de ia cuenta de pérdidas y ganancias 760,666,27 | {1.031.354,68)
Total ingresos y gastes imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o acclonistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
760.666,27 | (1.031.354,68)

") Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

o

a
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GLASE 8¢

Bankia Small & Mid Caps Espaiia, Fondo de Inversién
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

Resena del Fonde

Bankia Small & Mid Caps Espafia, Fonde de Inversion (el “Fondo”) se constituyé el 28 de junio de 1990 bajo la
denominacion de Fonbolsa, Fondo de inversidén Mobiliaria. Con fecha 23 de noviembre de 2001 ef Fondo cambio
su denominacion por la de Safei Fonbolsa, Fondo de Inversién Mobiliaria, con fecha 5 de febrero de 2004 por Ja
de Safei Fonbolsa, Fondo de Inversion, con fecha 29 de agosto de 2008 por la de Safei Oportunidad Esparia,
Fondo de Inversion, con fecha 27 de noviembre de 2009 por ia de Caja Madrid Small Caps Espafa, Fondo de
Inversion y, finalmente, con fecha 25 de agosto de 2011 el Fondo cambié su denominacién por ia actuai, £l
Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de inversién
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 mcedifican ambos el Real
Decreto 1082/2012), por ef que se reglamenta dicha ley, y en ia restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrite en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 186, en la categoria de armonizados conforme a la definicion establecida en el articulo 13 de!
Real Decreto 1082/2012.

El objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarles e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros insirumentos, financieros ¢ no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezea en funcion de jos resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica ei Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisicnes o confingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por
este motive no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacién de cuestiones medioambientales.

L.a politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicién
del ptiblico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Vaiores.

Con fecha 11 de junio de 2015, el Fondo ha comunicado mediante el correspondiente hecho relevante la
madificacion de su politica de inversion al objeto de ajustar la calidad crediticia minima para ia inversion en
activos de renta fija a la calificacion de solvencia que en cada momento tenga el Reino de Espaiia. Conforme al
articuto 14.2 del Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva, este tipo de modificacion no desvirtia la
finalidad y vocacién de un fondo de inversion.

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

Los valores mabifiarios estan bajo la custodia de Bankia, S.A. {enfidad integrada en los Grupos BFA Tenedora
de Acciones y Bankia), entidad depositaria del Fondo (véase Nota 4).
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CLASE 82

En el caso de que se produzcan reembolsos en los periodos de permanencia establecidos en el Folieto det
Fondo, la sociedad gestora del mismo cobrara al paricipe el porcertaje de comision de reembolse definide para
cada uno de los periodos mencionados.

Bases de presentacidn de {as cuentas anuales

a}

b)

c)

imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de ios registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en &l
Cadigo de Comercio, Ley de Scciedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que te resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2015 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

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

Principios contables

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

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

En las cuentas anuales del Fonde se han utilizado estimaciones realizadas por los Administradores de su
sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingreses, gastos y compromisos que
figuran registrados en eflas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a la evaluacion del valor razonable
de determinados instrumentos financieros y, en su caso, de posibies pérdidas por deterioro de determinados
activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacion
disponible al cierre del ejercicio 2015, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro
obliguen a modificarlas (al alza 0 a la baja) en los préximos ejercicios, 0 que se realizaria, en su caso, de
forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones det Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones det mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores {véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la participacion fluctde tanto al aiza como a la baja.

Comparacion de la informacion

ta informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2014 se presenta udnica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al gjercicip 2015.



CLASE 87

d} Agrupacion de partidas
Determinadas partidas del balance, de la cuenia de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonic neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien. en determinados
casos, en la medida en que sea relevante, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes
notas de la memoria.

e) Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2015 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicades en el ejercicio 2014,

f} Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significativo que haya
supuesto la reexpresién de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2014.

3. Normas de registro y valoracién

En iz elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicic 20156 se han aplicado los
siguienies principios, politicas contables y criterios de valoracion:

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

i. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desgiosan a efectos de presentacidn y valoracion en los siguientes epigrafes del
batance:

- Tescreria: este epigrafe incluye, en su casc, Jas cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento at coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
o en caso contrario, a entidad de crédito designada en el follete. Asimismo, se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que et Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarroliar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido per 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 financieras a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”™.

+  Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicitc o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualguiera
gue sea al sujeto emisor.

« Instrumenios de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, gue tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisar,
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CLASE 87

s Instituciones de Inversion Colectiva; incluye, en su caso, las participaciones en otras instituciones
de Inversion Colectiva.

« Depositos en entidades de crédito (EECC): depositos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de tos saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

+ Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y ferwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y ef valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fonda tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, £n su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

» Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones 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.

e Inversiones morosas, dudosas o en litigio: inciuye, en st caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumutadas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecio a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial y permanezcan impagadas.

- Deudores: recoge, en su caso, &l efectivo depositado en concepio de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos vy el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras gue por cualguier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconacen, en su ¢aso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de ta cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion 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 contraidas con terceros por 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: incluve, entre otros y en su caso, el valor razonable de ios confratos de futuros y forwards. e
valor razonable de ias primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonabie de
ios contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi come los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y

ganancias”.

- Pasivos financieros; recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificades a
efectos de su valoracion como ‘Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos par venta de valores recibidos en préstamo.
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- Acreedores: recoge, €n su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas ias cuentas con ias Administraciones Piblicas y los importes pendientes de pago por
comisicnes de gestién y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como *Débitos y partidas a
pagar".

b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

ios activos financieros clasificados a efecios de valoracién come “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria®, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario seréa el precio de fa transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacién. 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, aguellas partidas cuyo imporie se espera recibir en un plazo inferior @ un afio se
vailoran a su valor nominal.

L os activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonabie” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccidn 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 ia cartera de inversidn" del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccicn en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en ef valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartadeo 3.9.4i).

£n 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 e
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, utilizande el mercado méas representativo por volumen de
negociacion.

- Valoras no admitidos adn a cotizacién: su valor razonable se calcula mediante los cambics que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entigad procedenies de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como ias diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo v siempre y cuando éste se obtenga de forma consisiente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercade activo,
se aplicaran técnicas de valoracién (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujes y valoracion
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito det emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
internc de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores y se
mantendra constante mientras el Fondo conserve su inversion, salvo que se produzcan cambios
significativos en las circunstancias o los factores existentes en el momento de su estimacién inicial.

- instrumentos de patrimonio no cotizados; su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
{edrico contable que corresponda a dichas inversiones en el pafrimonic contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion, y que subsistan en el momento de la
valoracién,

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se caicula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale ef rendimiento intemo de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momente, sin perjuicio de ofras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de ia entidad.

- Acciones o participaciones en ctras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital riesgo: su
valor razenable es el valor liquidativo del diz de referencia. De no existir, se utilizara el ultimo valor liquidativa
disponible. En el casc de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema muitifateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en |IC de inversion libre, HC de HIC de inversion libre e |IC extranjeras similares, segun
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1082/2012, se utilizan, en su caso, vaiores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados ©
sisternas multilaterales de negociacién, se valoraran mediante la aplicacién de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
ia Comision Nacional del Mercado de Valores,

ii. Reconocirniento y valoracion de las pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “valor razonable™ (gue salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaceion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizade, contabilizéndose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieres” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante la apiicacién del método del tipe de interes
efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas
cuyo importe se espera pagar en un plaze inferior a un afio se valoran a su valor nominal,

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

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporaimente ¢ 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 bien temporaimente o bien aportados en garantia.
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Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionaies
(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 del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neia de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasive asumido, y el valor en libros del activo financiero transferido,
determina la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho active 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 notoric e irrecuperable después
de su inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2 S se refienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al active financiero 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 préstame de valores en los que el prestatario tiene la obligacidn de
devolver fos mismos o simitares activos u otros casos analogos -, el activo financiero transferido no se da
de baja del balance y continua valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la transferencia.
Por el contrario, se reconoce contablemente un pasivo financiero asociado, por un importe igual ai de la
contraprestacion recibida, que se valora posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se dan de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan tos términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar fos
aclivos en garantia, en cuyc caso se dan de baja. El valor de los activos recibidos o aportados en
garantia se reconoce, en su ¢aso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantia por fa IC” 0 "Valores
aportados como garantia por la 1C", 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 ef controt del mismo.

De acuerdo con lo anterior, con caréacter general, los activos financieros se dan de baja del balance cuando
se han extinguido los flujos de efectivo que generan ¢ cuando se han transferido sustancialmente a terceros
los riesgos y beneficios que llevan implicitos. Simitarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del
balance cuando se han extinguido las obligaciones gue generan o cuando et Fondo los readquiere.

Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al confadc

Cuando exisien operaciones con derivados e instrumentos de patrimonic, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativas de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo del balance, segun su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en ef epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultades por operaciones de la 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 comao dia de
ejecucion el de confirmacién de la operacion, aunque se desconozca el numero de paricipaciones o
acciones a asignar. La operacion no se vaiorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en et epigrafe “Deudores” del balance.

ii, Compraventa de valores a plazo

Cuandc existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimientc del confrato en los epigrafes "Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuenias de
orden, segln su naturateza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” 0 “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros —~ Por operaciones
con derivados”, dependiendo, respectivamente, de si los campios de valor se han liquidado o no en el
ejercicio, se registran las diferencias que resuitan 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 carera
interior o exterior y del activo o del pasivo, segtin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liguidacion.

iif. 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 carera interior o exterior dei balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

t as diferencias de valor razonable que surjar en las adguisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en &l epigrafe "Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de ia cartera interior (o exterior)”.

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

Cuando existen operaciones de contratos de futurcs, opciones y/o warrants se registran en el momento de
sU contratacion y hasta ¢! momento del cierre de la posicion o el vencimiente del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados’
de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por el importe nominal comprametido.

Las primas pagadas (cobradas) para el gjercicio de !as opciones y warrants se registran por su valor
razonabie en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (0 pasivo) del balance, en ia
fecha de ejecucion de la operacion.

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

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 de la realizacidén o no de fa liquidacién de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estcs contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o dei pasive, segln su saldo, del batance, hasta la fecha de su liquidacion.

.y
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En aguelios casos en que el confrato de futuros presente una liguidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta ‘Deferioro y resuftado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valares, si la opcion es gjercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liguidan
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 “Vatores recibidos en garantia por la lIC” de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportades en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razenable de su
obligacién de devolverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo}

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

Instrumentos de patrimonio propio

Les instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en gue 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 valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcion del valor
fiquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liguidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular £/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
"Patrimonio atribuide a participes ¢ accionistas —~ Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
- Participes” del balance.

El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficic o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
(en caso de beneficios), se imputa ai saldo del epigrafe "Patrimonio atribuide a participes o accionistas -
Fondos reembalsables atribuidas a participes o accionistas - Participes” del balance, Al 31 de diciembre de
2015 y 2014, en el epigrafe "Patrimonic atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Resultades de ejercicios anteriores” se recogen los resuitados
(positivos o negativos) que se encentraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en gjercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momente de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacién del método del
tipo de interés efective, a excepcién de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas 0 en
litigio, que se registran en e! momento efectivo del cobro. La periadificacion de los intereses provenientes de
la cartera de actives financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras ~ Intereses de
la cartera de inversion” del activo del balance hasta el momenta de su Hquidacion. La contrapartida de esta
cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

{os dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en ef epigrafe
“Ingresos financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por el Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacién a {os 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
soporiadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en ef epigrafe “Comisiones retrocedidas
a la 1C" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depositc asi como ofros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segtn su naturaleza, en ef epigrafe “Otros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

iii. Variacion del valor razonable en instrurnentos financieros

E{ beneficio o pérdida derivade de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido &n el ejercicio, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultadc por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
respectivamente, de {a cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo {véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i). No
obstante lo anterior, por razenes de simpiicidad operativa, el Fondo registra las variaciones de valor
razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicién, aunque ésta sea
anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentes
financieros” con contrapartida en el epigrafe “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros™ de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado del ejercicio del Fondo.

iv. Ingresos y gasfos no financieros

Se raconocen contablemente de acuerdo con el criierio de devengo.
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E! impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y estd constituido por el gaste 0 ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impueste
diferido.

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

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocirmiento y la
cancelacién de los pasives y activos por impuesio diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimontales 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 jos créditos por deducciones y ventajas
fiscales que gqueden pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores per pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningin caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
gue pueden compensarse, en su caso, se fegistran en la cuenta "Perdidas fiscales a compensar” de tas
cuentas de orden del Fondo.

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

Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambic de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambic de contado et mas
representativo def mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Glitimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saidos 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 ei epigrafe “Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resio
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se ilevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion {véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta det 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, Ia sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interes que vela por la independencia en la
ejecucién de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aqueilas operaciones y aclividades desempefadas por la sociedad gestora ¢ en
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su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente {a sociedad
gestora dispone de un procedimiento interno formal para cerciorarse de gue las operaciones vinculadas se
realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado.
Segun lo estabiecido en la normativa vigente, los informes peritdicos registrados en la Comision Nacicnal
del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacién e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al Grupo de la sociedad
gestora del Fondo, ei importe de los depositos y adquisiciones temporales de actives mantenidos con el
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados
por el Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

£1 detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2015 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes ‘Depositos en EECC", “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2015 el desgiose por piazos de vencimiento de los vaiores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros
Inferior a | afio 900.000,00
$00.000,00

Al 31 de diciembre de 2015, la totalidad del saldo del epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de
deuda” del activo del balance corresponde a adguisiciones temporales de activos (Deuda Publica) cuya
contraparte es la entidad depositaria.

£l Fondo mantiene al 31 de diciembre de 2015 titulos emitidos por Seafood Global Processor, S.A. (hasta el 24
de noviembre de 2015 denominada Lumar Natural Seafood, S.A.), valorados a cerc como consecuencia de ia
suspension de cotizacion de las acciones en el Mercado Alternativo Bursatil con fecha 4 de mayo de 2015. La
pérdida en el ejercicio 2015 asciende a 47 miles de euros que se registra en el epigrafe “Variacion del valor
razonable en instrumentos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias al 31 de diciembre de 2015.

Asimismo, el Fondo mantiene al 31 de diciembre de 2015 y 2014 titulos emitidos por Let's Gowex, S.A.,
totaimente provisionados como consecuencia de la presentacion voluntaria de concurso de acreedores y de la
suspensién de la cotizacion de las acciones en el Mercado Alternativo Bursatil con fecha 6 de julio de 2014,
Dichos titulos presentaban un vaior razonable de 339 miles de euros el dia anterior a la suspension de dicha
cotizacion y fa pérdida en el ejercicio 2014 ascendia & 331 miles de euros que se registrd en el epigrafe
“ariacién del valor razonable en instrumentos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias de diche
gjercicio.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2015, ef Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMPromiso;
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Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 5.752.995,00
Total 5.752.995,00)

Al 31 de diciembre de 2015, ia totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior ai afo.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2015 ia totalidad de! importe que el Fondo tenia registrado en el epigrafe
“Pasivo corriente — Derivados” del pasivo del balance corresponde a posiciones denominadas en moneda euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2015 se recogen 570 miles de euros {468 miles de
euros al 31 de diciembre de 2014) depositados en concepte de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en 10s mismos.

Los depositos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en la Nota 3.b.i. A continuacion se
detallan los depositos con entidades de crédito mantenidos por el Fondo al 31 de diciembre de 2015, junto con
el interés que devengan y su vencimiento:

Tipo de
Entidad Divisa Euros Vencimienso Interés
Banco Santander, S.A. EUR 999,099 94 271012016 0,45%
999,999,004

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositades, lo estan en
Bankia, S.A. o en tramite de deposito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7). Los valores mobiliarios y demas
activos financieros del Fonde no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para
servir de garantia de las operaciones gue el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, y
deben estar bajo |a custodia de las entidades legaimente habllitadas para el gjercicio de esta funcién.

Gestién del riesgo:

establecimiento de mecanismos necesarios para controlar y gestionar la exposicion
de interés y tipos de cambio, asi comoe a los riesgos de crédito y liquidez.

La gestién de ios riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo estd dirigida a!
r a las variaciones en los tipes

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna coniraparie
incumpliese sus obligacicnes contractuales de pago con el mismo.
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La politica de gestion del riesgo de crédito consiste en fa definicion y moniterizacion periddica de limites internos
definidos en funcion de la vocacion inversora de la IIC asi como de la estrategia prevista. Se definen en funcion,
entre otros aspectos, del rating minimo de inversién por activo y del rating medio estimado para ta cartera de
renta fija de largo plazo.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion 0 en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para evitar pérdidas imprevistas derivadas de
este riesgo y fundamentalmente garantizar el pago correcto de los reembolsos de los participes.

La politica de gestion del riesgo de liquidez consiste en ia definicion y monitorizacidén periodica de limites
internos definidos en funcion de la vocacion inversora asi como de las principales caracteristicas de la 1IC
concernientes a su liquidez. Se definen en funcién, entre otros aspectos, de su exposicion maxima a activos de
liquidez reducida asi como a su cobertura mediante activos de mayor kquidez.

Riesgo de mercadoe

E! riesgo de mercado representa la perdida 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 ios siguientes:

- Riesgo de tipc de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interes,
cuya fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para actives 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 bursatiies: la inversian en instrumentos de patrimeonio conlleva
que la rentabiiidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los gue invierie.
Adicicnalmente, ia inversion en mercados considerados emergentes pusde conllevar, en su caso,
riesgos de nacionatizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndelas mas voiatites.

La politica de gestion del riesgo de mercado consiste en fa definicidon y monitorizacion periddica de limites
internos definidos en funcien de la vocacion inversora de ia IIC asi como de la estrategia prevista para e!
producto. Se definen en funcidn, 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 ef Fondo se encuentran descritos en el Folleto
informativo, segun lo establecido en la normativa aplicable.

Adicionalmente, ef Real Decrete 1082/2012, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos, cuyo
control se reatiza por la sociedad gestora del Fondo.
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5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2015, la composicion del saido de este capitule del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Bankia, S.A. (saldos en euros) 3.573.117,19
Bankia, S.A. (saldos en divisa) 352,922,61
3,926.039,80

L os saldos positivos de las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado en el ejercicic 2015 un
tipo de interés anua! del Euribor a un mes para los saldos en euros y del Libor menos 1,25 puntos porcentuales

para los saldos en divisa, ambos revisables y liquidables mensualimente.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, 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 2015 y 2014, el calculo del valor de cada participacion se ha efectuade de la siguiente

manera.

Euros

31-12-2015

31-12-2014

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

28.221.840.66

22.833.031,69

N° Participes

Valor liquidativo de la participacion 314,43 294 .69
N° Participaciones 89.736,35 T17.481,46
2.420 1.746

Conforme a la normativa aplicable, el numero minimo de participes de los Fondes de Inversion no debe ser
inferior a 400, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo |a reconstitucion permanente del

numero minimo de participes.

7. Otros gastos de explotacién

Segun se indica

en la Nota 1, ta gestidn y administracion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora.

Por este servicio, durante los ejercicios 2015 y 2014, el Fondo ha devengado una comision del 2% anual,
calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que se satisface mensualmente.
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La entidad depositaria del Fondo {véase Nota 1) ha percibido una comision del 0,15% anual calculada sobre ei
patrimonio diario de! Fondo durante los ejercicios 2015 y 2014, gue se satisface mensualmente.

El porceniaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestion y depbsito sobre |a parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo BFA Tenedora de Acciones, no supera ios limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel
maximo de comisiones de gestion y deposito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo BFA Tenedora de
Accicnes, no supera los limites establecidos a tal efecto en su Folleto.

Los impories pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, se incluyen en el
saldo del epigrafe "Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por ef que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion
Colectiva y sus posteriores medificaciones {(véase Nota 1), desarrolla en su Tituio V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de lnversion Colectiva.
Las principales funciones son:

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

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

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

4, Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre
dei Fondo.

5 En el caso de que el objeto de la inversién sean otras IIC, la custodia se realizara sobre aqueilas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado por
aguel.

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

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

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

5. Contrasiar ta exaciitud, calidad y suficiencia de ia informacion y documentacion que la sociedad gestora
deben remitir a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con ta normativa vigente.

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

11. Asegurarse gue ia liquidacion de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las regias de liguidacion que rijan en los mercados o en los terminos de fiquidacion aplicables, asi como
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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 ias participaciones en circulacion,
asi como cumplimentar las ordenes de reinversion recibidas.

13. Las suscripciones y reembolsos de conformidad con el articulo 133 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de
jutio.

Inciuide en el epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias se recogen,
en su caso, el importe de las reienciones sobre rendimientos (registrados a su vez en el epigrafe “ingresos
financieros"), con origen en tituios extranjeros, que han sido consideradas no recuperabies.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2015 y 2014,
(nico servicio prestado por el auditor del Fondo, han ascendido a 1 miles de euros, en ambos ejercicios, que 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. Disposicion adicional tercera. «Deber de
informacién» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2015, el Fondo no tenia ningtn importe significativo pendiente de pago a proveedores en
operaciones comerciales. Asimismo, durante el ejercicio 2015, el Fondo no ha realizado pagos significativos a
proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administraderes de su Sociedad Gestora, {anto los
importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2015 como ios
pagos realizados a dichos proveedores durante el ejercicio 2015 cumplen o han cumplido con los limites legaies
de aplazamiento.

Situacion fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccidon por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ultimos cuatro ejercicics.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Publica en concepto de retenciones y/o ofros saidos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicics anteriores por importe de 51 y 76 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resuitado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacion 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, det 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, dei efecio
de la compensacién de pérdidas fiscales, No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que el Fondo obtenga resultados negativos {véase Nota 3-h).

Al 31 de diciembre de 2015, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar’ no
recoge la compensacion de las pérdidas fiscales correspondiente al ejercicio 2015. Al 31 de diciembre de 2014,
el saldo det epigrafe "Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar’ no recogia las pérdidas fiscales

correspondientes al ejercicio 2014,
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Los Administradores de la sociedad gestora no esperan gue, en caso de inspeccién det Fondo, surjan pasivos
fiscales de importancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con postericridad al cierre del ejercicic no se ha producido ningln hecho significative no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2015

BANKIA SMALL & MID CAPS ESPANA, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripeion Euros

EUR | ES00000122X5 | REPOReino de Espafial3.2522016-04-30 900.000,00
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 900.000,00
EUR [ESC132105018 | ACCIONES|Acerinox 291.927,00
EUR |ES0139140042 | ACCIONES|Inmobiliria Coionial 148.944.00
EUR |ES0132945017 : ACCIONES!Tubacex SA 111.125,00
EUR |ES0130625512 | ACCIONES!Ence 855.317.37
EUR | ES0183746314 | ACCIONES|Vidrala 141.465,45
EUR |ES0125220311 [ ACCIONES!Grupo Accicna 355.860.00
EUR |ESGi17160111 | ACCIONES!Corp.Finan.Alba 408.183,55
EUR | ES0121975017 | ACCIONES{Caf 240.936,30
EUR | ES0i61560018 | ACCIONES{NH Hotel Group 599.039.28
EUR | ES0162600417 | ACCIONES|Grp.D Felguera 147.380.64
EUR |ES0173438003 | ACCIONESProsegur SA 513.612,50
EUR | ES0172708234 | ACCIONES!Grupo Ezentis 172.999,31
EUR |ES0134950F36 | ACCIONES|Faes Farma 4(9.308,00
EUR | ES0634950909 | DERECHOS|Faes Farma 12.454,60
EUR |{ES0118594417 | ACCIONES|Indra Sistemas 130.035,60
EUR ES0110047919 | ACCIONES!Deoleo SA 110.400,00
EUR | ES0163359029 | ACCIONES!Lab Reig Jofre 31.614,61
EUR |ES0142090317 | ACCIONES|Obrascon 407.998,13
EUR | ES0176252718 | ACCIONESIMelia Hotels 450.526,02
EUR {ES0106000013 | ACCIONES|Adolfo Dominguez 51.211,80
EUR {ES0116920333 | ACCIONES|Catalana Occidente 874.530,24
EUR {ES0114297015 [ ACCIONES|Baron de Ley 653.013,00
EUR | ES0147561015 | ACCIONES!berpapet Gest 22523325
EUR (ES0152503035 | ACCIONES|Mediaset Espafia 168.383,64
EUR | ES0184933812 | ACCIONESZardoya Otis 246.646,40
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Divisa ISIN Descripeidn Euros

EUR 1ES0112501012 | ACCIONES|Ebre Foods 844.443,52
EUR {ES0168561019 | ACCIONESIEUROPAYC 387.192,00
EUR | ES0105027009 | ACCIONES|Logista 745.543,44
EUR [ES0171743901 | ACCIONES{Prisa 180.752.94
EUR 1ES0143416115 | ACCIONES|Gamesa Corp T 672.350,00
EUR |ES0109427734 | ACCIONES|Atresmedia Corp 445.456,80
ELUR | ES0673908903 | DERECHOSIRealia Business 8.356,30
EUR | ES0173908015 | ACCIONES|Realia Business 387.653,96
EUR [ES0126962002 | ACCIONESDogi Internat. 05.381,52
EUR | ES0178165017 | ACCIONES{Técnicas Reunidas 241.196,85
EUR | ES0115056139 | ACCIONES|ByM Espafioles 326.130,00
EUR [ES0105630315 | ACCIONES!Cie automotive 861.816,45
EUR [ ES0114820113 | ACCIONES{Vocento SA 100.551,20
EUR | ES0119037010 | ACCIONES|Clinica Baviera 455.230,08
EUR | ES0157097017 | ACCIONES]Almirall SA 531.569,79
EUR | ES0180850416 | ACCIONES!Tubos Reunidos 47.339.37
EUR | ES0137650018 | ACCIONES|Fluidra SA 636.059,82
EUR {ES0157261019 | ACCIONES|Laborat. Rovi 1.376.834,00
EUR | ES0184849618 | ACCIONES|Zinkia Ent. 20.934,60
EUR |ES0147791018 | ACCIONES[Imaginarium 23.574.54
EUR |ES0109639013 | ACCIONES|AB-Biotics S.A, 82.102,68
EUR |ES011232000% | ACCIONES|Catenon, S.A. 22.984,00
EUR | ES0126775032 | ACCIONESIDIA 1.163,016,00
EUR | ES0168675009 | ACCIONES|Liberbank SA 517.591,81
EUR | ES$0103015012 | ACCIONES|Lar Espana 539.220,00
EUR | LU{048328220 | ACCIONESieDreams Odigeo 98.852,00
EUR [ ES0105025003 | ACCIONES!Merlin Properties 242.445,00
EUR |ES0105026001 | ACCIONESiAxia Real 143.140,80
EUR 1ES01035019006 { ACCHONES{Hispania Actlnm 282.305,00
EUR |ES0i05058004 | ACCIONES|Saeta Yield SA 245.530,00
EUR | ES0I03065009 | ACCIONES|Talgo SA 541.025,00
EUR | ES0105075008 | ACCIONES|Euskaitel SA 805.504,80
EUR |ES0169501030 | ACCIONES|Pharma Mar SA 934.493,08
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 21.766.942,64
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Divisa ISIN Descripeién Euros

EUR |FR0O012789949 [ ACCIONESEuropcar Groupe 152.062,50
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 152.062,50
EUR |ES0158252033 | ACCIONES|Let's Gowex, SA 0,04
EUR |ES0158746026 | ACCIONES|Lumar Natural Seafood, SA 0,03
TOTAL Inversiones morosas, dudosas o en litigio 0,07
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Bankia Smalil & Mid Caps Espafna, Fondo de Inversién

Informe de Gestidn
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

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

£l escenario macroeconémico global continud siende expansive en 2015, con perspectivas estables y con
escaso riesgo de recaida ciclica en 2016. EEUU mantuvo un ritmo de crecimiento estimado del 2%-2,5%
anualizado, a pesar de que la actividad manufacturera estuvo casi estancada. Los sectores de construccion y
servicios mantuvieron un comportamiento may dinamico y la economia esta alcanzando el pleno empleo. Por su
parte, en ta UEM, los indicadores de actividad superaron las expectativas, anticipando un leve aumento en el
crecimienio del PIB, hasta tasas anualizadas del 1,6%-2,0%, gracias, principalmente, a la mejora de la demanda
interna. Respacto a la inflacién, el dato preliminar de diciembre se situé claramente por debajo de lo previsto, lo
que ha vuelto a incrementar la preocupacién por la evolucion de esta variable. En cuanto a Espafia, los
indicadores conocidos permiten afirmar que el crecimiento del PIB en el afio 2015 superara ampliamente al de la
eurozona.

Este escenario global, positivo aungue modesto, se vio ensombrecido por fas dudas sobre China y por la recaida
de los precios del crudo. En ei caso de China, la incertidumbre estuvo asociada a su capacidad para gestionar el
cambio estructurai en que esta inmersa, io gue se tradujo en un debilitamiento mas intenso de lo previsto del
yuan. En cuanto al precio del crudo, la cotizacion del Brent cayd en el Gltimo trimestre del 2015 un 24%,
profundizando las caidas anteriores, debido a las citadas dudas sobre China, a la menor demanda por un
inviernc muy templado en el hemisferio norte y a la persistente scbreoferia en el mercado.

En este contexto, la actuacion de los principales bancos centrales siguit presidida per la divergencia en las
politicas monetarias del BCE y de la Fed. En cuanto al primero, decidié en su reunion de diciembre bajar la
facilidad de deposito hasta el -0,30% (tipo al que retribuye el exceso de liquidez de los bancos) y retrasar la
fecha de finatizacion de su programa de compra de activos desde septiembre de 2016 hasta marzo de 2017.
Respecto a la Fed, subio su rango objetivo de tipos hasta ef 0,25%-,50% pero, lo que es mas importante, deid
claro que actuara con suma prudencia a la hora de adoptar nuevas medidas de endurecimientc monetaric. El
Banco de Japon no anuncid los nuevos estimulos que se esperaban, limitandese a efectuar ajustes técnicos en
su programa de compra de activos.

Precisamente, las decisiones de jos bancos centrales, aunque tambien la caida del precio del petrdlec,
condicionaron el comportamiento de la deuda publica. Los plazos mas cortes se vieron especialments afectados
por la decision gel BCE de bajar ia facilidad de depdsito y la de la Fed de subir su tipo de referencia, 1o que se
materializé en una caida de la rentabilidad del bono aleman a dos afios, que siendo ya negativa, tocd nuevos
ninimos histéricos, y una subida del estadounidense. En cuante 2 Iz caida del petrdleo, propicid una contencion
en las previsiones de inflacion del mercade a partir de mediados de noviembre, afectando sobre todo al tramo
largo de la curva, en un momento en el gue la mejora econdmica en la UEM y en EEUU invitaba a pensar en un
aumento de la presion alcista scbre las tires. La rentabilidad del bono a 10 afios de Alemania se mantuvo
oscilando en torno al 0.6%, mientras que el esperado repunte de la rentabilidad del bono estadounidense fue
muy limitado. En cuanto a la deuda espafiola, la incertidumbre politica por las elecciones del 20 de diciembre de
2015 no penalizé al bono tanto como se temia, registrando la prima de riesgo a 10 afios, incluso, un significativo
descenso desde los 130 pb hasta los 115 pb.

En la renta variabie, el balance del afio fue, globalmente, negativo, mostrando un fondo de debilidad en los
principales mercados gue se ha puesto de manifiesto claramente en los primeros y muy negativos compases de
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2016. La renta variable de paises desarrollados acabé en negative medida en délares y con ganancias desde el
punto de vista de un inversar europeo, pero esa evolucién se la debemos Unicamente a la fortaleza del dolar.
Por su parte la emergente cerré un ano mas en negative tanto en una moneda coma en otra. Europa a pesar de
la decepcionante evolucion del ibex-35 cerré en positivo, mientras que EE.UU cerrd ligeramente en negativo y
solo se salvé de los nameros rojos por la comentada apreciacion del délar. La aceleracion de la caida del crudo
en diciembre fue un factor que pesd muy negativamente en el sentimiento de los inversores, avivando |os
temores scbre el ciclo econdmico global y sobre ia resistencia de algunos paises emergentes; a ello también se
unié cierta decepcion por el BCE, del que los inversores esperaban maés, y el cambio de signo en la orientacion
de fa politica monetaria de la Fed gque, no debe olvidarse, histdricamente ha conllevado episodios de repunte de
fa volatilidad.

&1 mercado cambiario se ha caracterizado por una mayor fortaleza giobal del délar y un debilitamiento del euro
frente a las principales divisas. En el cruce entre ambas monedas, el ddlar se ha apreciado mas de un 10%,
cerrando el tipo de cambio en 1,086 ddlares por eurc. La divergencia entre las politicas monetarias de sus
bancos centrales, expansiva en la UEM y restrictiva en EEUU, influyd en este comportamiento y es previsible
gue lo siga haciendo en los primeros meses de 2016, aunque por paridad de! poder adquisitivo el ddlar ahora
estd sobrevalorado frente al eura. La otra novedad ha sido la devaluacion del renmimbi (moneda de curso legal
de China) tras afos de continua apreciacién.

Dadas las incertidumbres economicas y politicas es previsible que en 2016 asistamos a un incremento de la

volatilidad sin que a priori este determine la direccion de los mercados de renta fija o variable que dependera
mas de |a evolucion de os datos macroecondmices y de las decisicnes de los bancos centrales.

Uso de instrumentos financieros por el Fonde

[Dada su actividad, el uso de instrumentos financiercs por el Fondo {véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucion de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédilo,
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 Nacional del
Mercado de Valores} asi como a la poiitica de inversidn establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2015

Nada que resefar distinto de lo comentade en la Memeoria,

Investigacion y desarrollo

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarroilade ninguna actividad en materia de investigacién y desarrollo,
Adquisicién de acciones propias

No apiicable.

Informacidn sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memeoria (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 Gestién
de Bankia Small & Mid Caps Espaiia, Fondo de Inversidn, cerradas al 31 de diciembre de
2015 tal y como figuran en este documento, que fue examinado en el Consejo de
Administracién del dia 30 marzo de 2016.

Madrid, 30 de marzo de 2016

Fdg/: D. David Lara Lopez
NIF 33.526.772-V
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ANEXO

Et presente documento comprensivo de la memoria, balance de situacién, cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de cambics en el patrimonic neto e informe de gestién, correspondientes al ejercicio 2015 de Bankia
Small & Mid Caps Espafa, Fondo de Inversion, se compone de 27 hojas de papel fimbrado, impresas por una
cara, referenciadas con la numeracién 0M7380664 a OM7390690, ambas inclusive, habiendo estampado sus
firmas {os miembros del Consejo de Administracion de Bankia Fondos, Sociedad Gestora de Institucicnes de
Inversion Colectiva, S.A. en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion

Madrid, 30 de marzo de 2016

Fdo.: 3. David Lara Lopez

Secretario no Consejero det Consejo de Administracion



