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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Bankia Fondtesoro Largo Plazo. Fondo de Inversion (el “Fondo™), por encargo del Consejo de
Administracion de Bankia Fondos, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, 5.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 2014, fa cuenta de

pérdidas v ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y fa memorta correspondientes al gjercicio anual terminado
en dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora en relacion con las cuentas anuales del Fondo

Los Administradores de la Sociedad Gestora det Fondo son responsables de formular las cuentas anuales de! Fondo adjuntas,
de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados del Fondo, de conformidad
con ei marco normativo de informaci6n financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en la Neta 2 de la memoria
adjunta, y de!l contrel interno que consideren necesario para permitir la preparacidn de cuentas anuales del Fondo libres de
incorreccion material, debida a fraude o grror.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las cuentas anuales del Fondo adjuntas basada en nuesira auditoria,
Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en
Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los reguerimientos de ética, asi como que planifiquemos v ciecutemos fa
auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de gue las cuentas anuales del Fondo estén libres de incorrecciones
materiales.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y la informacion
revelada en las cuentas anuales del Fondo. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la
veloracidn de tos riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales del Fondo, debida a frande o error. Al efectuar dichas
valoraciones del riesgo. el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la formulacion por parte de los
Administradores de 1a Sociedad Gestora de las cuentas anuzles det Fordo, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria
que sean adecuados en funcién de las circunstancias, ¥ no con la finalidad de expreser una opinidn sobre la eficacia de dicho
conirol interno. Una auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacion de las politicas contables aplicadas y de la
razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccién de la Sociedad Gestora, asi como la evaluacion de la
presentacion de las cuentas anuales de! Fondo somadas en su conjunta.

Consideramos gue la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporcicna una base suficiente y adecuada para nuestra
opinién de auditoria.

Opinion
En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y
de 1a situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2014, asf como de sus resuttados correspondientes al ejercicio anual

terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normative de informacion financiera que resuita de aplicacién y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Ei informe de gestion adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los Administradores de la Sociedad Gestora
consideran oportunas sobre fa situacién del Fondo, la evolucidn de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales, Hemas verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion
concuerda con ia de las cuentas anuales del ejercicio 2014, Nuestro trahajo como auditores se limita a la verificacion del
informe de gestién con el zlcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacién distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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BANKIA FONDTESORO LARGO PLAZO , FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

{Euros)

ACTIVO

34-12-2014

31-12-2013 (1)

PATRIMONIO Y PASIVO

ACTIVO NO CORRIENTE
Inmoviiizada Intangi®le

inmovtlizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario v enseres

Activos por impuesto diferido

£5.846.943,71

70.046,026,14

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS
Fondos reembolsables
participes o accionlstas
Capital
Participes
Prima de emision
Reservas

atrlbuldos  a

31-12-2014 31-12-2013 {1}
B5.767.250,12 £8.963.773,77
85.767.250,12 69.983.773,77

(34.482.256,64)

474 444,53

(47.802.537.71)

424,444,553

ACTIVO CORRIENTE {Acciones propias) - B

Deudores 217,78 2.507 15 Resullados de ejercicios anteriores +15.081.575,81 115.081.576,91

Cartera de Inversiones financieras 81.032.301,49 66.833.652,26 Otras aporaciones de soclos - -
Cartera Interlor 79.864.841,85 65,743.502,32 Resultado det gjercicio 1.733.468,32 2.340.291,04

Valores reprasentativos de deuda 79.564.841,85 65.743.502,32 {Dividendo a cuenta) - -

instrumentos de patrimonio - B Ajustes por cambios de valor en - "

inmoviiizado material de usc propio

instisuciones de Inversidn Colectiva - - Otro patrimonio atrlbuide - -

Depositos en £EECC - -

Derivados - - PASIVO NQ CORRIENTE -

Otros - - Provistones a Jargo plaze - -
Cartera exterior - Deudas a largo plazo - -

Vaiores representatives de deuda - - Pasivos por impuesto diferide - .

Instrumentos de patrimonio " -

Instituciones de Inversion Colectiva - . PASIV( CORRIENTE 79.693,69 B2.252,37

Depositos en EECC - - Provistones a corto plazo - -

Derivadoes - - Deudas a corto plazo - -

Otros - - Acreedores 78.693,59 §2.252,37
Intereses de la cartera de inversion 1.067.459,64 1.080,049,84 Pastvos financieros - -
Inversiones morpsas, dudosas o en litigio - - Derlvados - -

Paricdlicaciones B " Periodificaclones - -
Tesoreria 4.814.424,43 3.209,966,73
TOTAL ACTIVD 85.846.943,71 70.046,026,14 TOTAL PATRIMONLO Y PASIVO B5.846.943,71 71.046.026,14

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operacienes largas de
derivados

Compromisos por operaciones cortas de
gerivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstame por la 10
Valores aportados comp garantia per la 1T
Valores recibidos en garantia por la IC
Capital nominal no susorito ni en circulacion
(SICAV}
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

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

{*) Se presenta, Linica y exclusivamente, & efectos comparativos.

del balance al 31 de diciembre de 2014,




L3

&

OM2672079

%
™

CLASE 87

BANKIA FONDTESORO LARGO PLAZO , FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
El. 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

(Euros)
2014 2013 ()

Comisiones de descuento por suscripclones yio reembolsos . -

Comisiones retrocedidas a la lIC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion (652.989,65} {551.705,91}
Comisian de gestion (582.230,27) (484.555,85)
Comisidn depositario (64.692,24) (53.838,51)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Ctros {6.067,14) {13,310,55)
Ameortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Detertoro y resultados por enajenaciones de Inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (852.989,65) {551.706,91)
Ingresos financieros 2.073.224,21 2.130.799,02
Gastos financieros - (69,68)
Variacion del valor razenabie en instrumentos financieros {433.424,08) 20.175,40

Por operaciones de la cartera interior (433.424,08} 20.175,40

Por operaciones de la cartera exterior - B

Por operaciones son derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio - -
Deterloro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 764.188,80 _ 764.731,51

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera ifterior B18.159,66 756.736,03

Resultados por operaciones de la cartera exterior - .

Resultados por operaciones con derivados (53.970,86) 7.985,48

Otros - -
RESULTADO FINANCIERO 2.403.985,93 2.915.636,25
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.750.996,28 2.362.930,34
Impuesio sobre beneficios (17.509,86) {23.638,30)
RESULTADOQ DEL EJERCICIO 1.733.486,32 2.340.291,04

{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparalivos.

{ as Notas 1 a © descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014.



CLASE 8

BANKIA FONDTESORO LARGO PLAZO , FONDO DE INVERSION

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

diciembre de 2014 y 2013

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuates terminados &l 31

de diciembre de 2014 y 2013:

Eurcs

2014

2013

Resultato de {a cuenta de pérdidas y ganancias
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o acclionistas

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Totat de ingresos y gastos reconocidos

1.733.486,32 | 2.340.281,04

1.733.486,32 | 2.340.281,04

(" Se presenta, Gnica y exciusivamente, a efectos comparativos.
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CLASE 8.

Bankia Fondtesoro Largo Plazo , Fondo de Inversién
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2014

Resefia del Fondo

Bankia Fondtesoro Largo Plazo, Fondo de Inversion (el “Fondo”) se constituy6 et 1 de enero de 1990 bajo la
denominacion de Fondeuda Aharro Fondtesore, Fondo de Inversion Mobiliaria. Con fecha 30 de octubre de 2001
¢l Fondo cambi6 su denominacion por la de Safei Ahorro Fondtesoro, Fondo de lnversion Mobiliaria, con fecha 5
de febrero de 2004 por la de Safei Ahorro Fondtesoro, Fondo de Inversion, con fecha 8 de noviembre de 2008
por la de Safei Ahorro Fondtesoro Largo Plazo, Fondo de Inversion, con fecha § de julio de 2011 por la de
Bankia Fondtesoro Corto Plazo, Fondo de lnversion y, finalmente, con fecha 15 de julic de 2011 el Fondo
cambi6 su denominacion por la actual. Ef Fondo se encuenira sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, considerando las Glitimas modificaciones introducidas por fa
Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en o dispuesto en el Real Decrato 1082/2012, de 13 de julio, por el
que se reglamenta dicha ley y en Ia restante normativa aplicable {véase Nota 9).

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional det Mercado de Vaiores
con el nimero 173, en la categoria de armonizados conforme a la definicién establecida en el articulo 13 del
RReal Decreto 108272012,

Ei objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos det plblico para gestionarlos e invertirios en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre gue el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectives. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que
pudieran ser significativos en refacion con el patrimonio, la situacion financiera v los resultados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de Jas cuentas anuales respecto a la
informacion de cuestiones medioambientales.

El Fondo puede utilizar la denominacion de Fondtesoro en virtud del acuerdo de colaboracién suscrito por la
Direccién General det Tesoro y Bankia Fondos, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.,
con el expreso sometimiento a io regulado en la Orden EHA/2688/2006, de 28 de julio modificada por la Orden
ECC/2682/2012, de 5 de diciembre, sobre convenios de colaboracion relativos a Fondos de Inversion en Deuda
del Estado. De acuerdo con dicha Orden Ministerial, et 70% del patrimonic del Fondo debe estar invertido en
Deuda del Estado {0 en cualquiera de sus modsalidades equivalentes — FTPymes con aval del Estado, FTVPO
con aval del ICO, emisiones del Fondo de Restructuracion Ordenada Bancaria, emisiones del Fondo de
Amortizacion del Déficit Eléctrico, deuda emitida directamente por el ICO o créditos del Fondo para Financiar
Pagos a Proveedores cuando se conviertan en bonos, hasta el limite del 30% del patrimonio det Fondo).

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

Segun se indica en Ja Nota 7, la direccion y administracion 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.
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Los valores mobiliarios estan baje la custodia de Bankia, S.A. {entidad integrada en los Grupos BFA Tenedora
de Acciones y Bankia), entidad depositaria del Fondo (véase Nota 4).

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a} Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido cbtemidas de jos registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de tas instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversidn calectiva, de lo previsto en el
Cadigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiet det patrimonio y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2014 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 Adminisiradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacién por el Consejo de Administracién de la mencionada sociedad
gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

b} Principios contables

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

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

En las cuentas anuales de! Fondo se han ufilizado estimaciones realizadas por los Administradores de st
sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingreses, gastos y compromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion del
valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2014, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarias (al alza o a la baja) en los proximas gjerciclos, 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 polifica de inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 4}, lo gue puede
provocar que el valor liguidativo de la participacion fluctUe tanto al alza como a ta baja.

¢} Comparacion de fa informacicn

La informacion contenida en estas cuentas anuales refativa al ejercicio 2013 se presenta Unica y
exclusivamente, a efecios comparativos, jurnite con la informacién correspondiente al ejercicio 2014.
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d} Agrupacion de partidas

Determinadas partidas dei balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, en la medida en gue sea relevante, se ha incluido informacién desagregada en las correspondientes
notas de la memoria.

e} Cambios de criterios contables

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

f) Correccibn de errores
En 1a elaboracién de las cuentas anuales adiuntas no se ha detectado ningan error significativo que haya

supuesto la reexpresion de los importes inciuidos en las cuentas anuales del efercicio 2013.

Normas de registro y valoracion

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

a} Clasificacién de fos instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracion

i, Clasificacion de los activos financieras

1.0s activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes det
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 créditc designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarroliar su actividad y, en su caso, el efectivo recibide 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 valoracién
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

« Valores representativos de deuda: obligaciones y demés valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracién consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titufos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

« Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuctas participativas, que fienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
enisor,
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« Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversién Colectiva.

o Depdsitos en entidades de crédito (EECC): depositos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de jos saldos que se recogen en el epigrafe "Tesoreria”.

s Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que ef Fondo tiene contratados, ast como los derivados impiicitos
incorporados, en 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
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asf como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

« Intereses en la cartera de inversién: 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
clasificacion contable, el valor en libros de las invérsiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea probleméatico 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, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para pader realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier cancepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totafidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar’.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar’ asi como su reversidn, se reconoccen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe *Deterioro y resuftado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacién de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas confraidas con terceros por préstamos
recibidos y ofros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracién
como “Débitos y partidas a pagar’.

- Derivados: incluye, entre ofros, el valor razonabie de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razohable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo, Se clasifican a
efectos de su valoracion 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 clasificados a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.
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- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, inciuidas las cuentas con las Administraciones Ptiblicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depésito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos 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 activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria", se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario seré el precio de la transaccién), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la 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 afic se
valoran a su valor nominat,

L os activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de Ja transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyende, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ultima liquidacion se registran en e! epigrafe “Cartera de inversiones
fnancieras — lntereses de ia carera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de fransaccién en que 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.¢.iil).

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

- Instrumentos de patrimonio cotizados: si 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, o el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativa por volumen de
negociacion.

_ Valores no admitidos atn a cotizacién: su valor razonable se caicula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Vajores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y slempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de gue no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de Ja transaccién mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significetivo 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 mercado activo,
se aplicarén técnicas de valoracién {precics suministrados par intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momente actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos ¥ valoracidn de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacién de tipos de interés y de riesgo de credito del emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de 1a inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda pdblica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de fa adguisicion de los valores y se
mantendrd constante mientras el Fondo conserve su inversion, salvo que se produzcan cambios
significativos en las circunstancias o los factores que hayan podido motivaria.

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

- Depdsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversién a fos 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 otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es e! valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Glfimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistarna mullilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en 1IC de inversion libre, HC de HC de inversion libre € 11C exiranjeras similares, segun
jos articulos 73 y 74 del Real Decreto 1082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre dei 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 o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconacides conforme a lo estipulado en la Circular 612010, de 21 de diciembre, de
la Comisidn Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento v valoracion de fos pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar”, se vaioran
inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en contrario seré el precio de la transaccidn)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacién. 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 aplicacién del método del tipo de interés
efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar jos flujos de efectivo no es significativo, aguellas partidas
cuyo importe se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal,

Los pasivos financieros clasificades a efectos de valoracidn como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion) incluyendo [os costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartada 3.g.iii).

En particular, en el caso de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atenderd, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucidén 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 estd condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

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

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

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido - caso
de las ventas de activos financiercs con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta més
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los gue el prestatario tiene fa obligacion de
devolver los mismos o similares actives u ofros casos anélogos —, 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 pasive financiero asociade, por un importe igual al de la
contraprestacin recibida, que se valora posteriormente & su coste amoriizado.

Tampoco se dan de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos det contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se dardn de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por Ia HIC" o
"Valores aportados como garantia por la HC”, 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 cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
jos flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
pensficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adguieren.

d} Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién, Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segn corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por engjenaciones
de instrurentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de fa cuenta de
pérdidas y ganancias.



OW2672089

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacidn de la operacidn, aungue se desconozca el nimero de participaciones ©
acciones a asignar. La operacién no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de Ia fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momenio de la contratacidn y hasta el
momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

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

ifi. Adguisicién temporal de activos

Cuando existen adguisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesién, 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 adguisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacidon y hasta et momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los eplgrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados’
de las cusntas de orden, segun su naturaieza y por el importe nominal cornprometido.

l.as primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de ias opciones y warranis se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo} def balance, en la
fecha de ejecucién 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 operacicnes en los 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 la liquidacién de la operacion, se regisiran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe ‘Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.
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En aquelios casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en ia cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros ~ Resuitades por operaciones con derivados” de {a cuenta de pérdidas y ganancias.

En el casoc de operaciones scobre valores, si la opcidn es ejercida, su valor se incorpora a ta valoracion inicial
o posterior del active subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aporfadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, ef valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la {IC” de las cuentas de orden. £n 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 el epigrafe “Tesoreria®
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo}

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

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe "Patrimonio afribuide 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 funcién del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidative se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en ta Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de ia Comisién Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuides a parficipes o accionisias
-~ Participes”™ del balance.

El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, v que no vaya a ser distribuido en dividendos
{en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del batance. Al 31 de diciembre de
2014 y 2013, en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~ Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas ~ Resultados de ejercicios anteriores” se recogen ios resultados
{positivos o negativos) gue se encontraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en ejercicios anteriores al gjercicio terminado en dicha fecha,

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcidn de su periodo de devengo, por aplicacidn del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacién de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversion” del activo del balance hasta el momento de su liquidacién. La contrapartida de esta
cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos financieros” de ta 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 ef momento en que nace el derecho a
percibirios por et Fondo.

ii. Comisiones y concepios asimilados

Los ingresos generados a favor del 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 retrocesidn de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones
retrocedidas a la IC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestidbn, de depdsito asi como ofros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segun su nafuraleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion”
de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

iii, Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los actives y pasivos financieros,
realizade o no realizado, producido en el ejercicio, se regisira en los epigrafes “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.J, 3.b.iiy 3.0). No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operafiva, el Fondo registra las variaciones de valor
razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicidn, aungue ésta sea
anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” con contrapartida en et epigrafe "“Variacién del valor razonable en instrumentos financieros™ de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamienio tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado del ejercicio del Fondo.

v, Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
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h) Impuesto sobre beneficios

i)

)

Ei impuesto sobre heneficios 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 ingreso por el impuesto
diferido.

E! impuesto corriente se corresponde con fa 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 ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales y gue se espera que
reviertan en ejercicios futuros. Las diferencias temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesic
diferido, mientras gue las diferencias temporarias deducibles y los créditos por deducciones y ventajas
fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar af reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningln caso y sélo se reconoceran mediante {a
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positives. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se regisiran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo,

Cuando existen pasives por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacién 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 de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

lLa moneda funcional del Fondo es el eurs. Consecuentemente, todos los 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 utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a ia fecha o, en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir ios saldos dencominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias gue 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 partidas nc monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambic se llevaran coniuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.§i).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de ias previstas en el articulo 87
de la Ley 35/2003 y jos articulos 138 y 139 del Real Decreto 1082/2012. Para eilo, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en ia
ejecucién de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgide o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionaimente la sociedad
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gestora deberd disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de gue las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo vy a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segdn lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la
Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liguidacién e intermediacién, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversién colactiva gestionadas por entidades pertenecientes
ai grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos
martenidos con el depositario y el imporie efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de |a cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2014 sin considerar, en su caso, el salde
de los epigrafes "Depésitos en EECC", “Derivados” e "Intereses de la cartera de inversidn® se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nofa.

Al 31 de diciembre de 2014 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros

Inferior a 1 afio 32.131.890,35
Comprendido entre t y 2 afios 9.386.310,00
Comprendido entre 2 y 3 afios 12.985.550,00
Comprendido entre 3 y 4 afios 12.347.225,00
Comprendido entre 4 y 5 afios 7.850.790,00
Superior a 5 afios 5.263.076,50

79.964.841,85

l.os valores y activos que integran la carfera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Bankia, S.A. 0 en tramite de depoésito en dicha entidad {véanse Notas 1 y 7). Los valores mobiliarios y demas
activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salve para
servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, y
deben estar bajo la custodia de {as entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcién.

Gestidn del riesgo:

Lz gestibn de los riesgos financieros que lieva 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, asi como a los riesgos de crédito vy liquidez.

Riesgoe de crédito

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

12
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La politica de gestion del riesgo de crédito consiste en la definicion y monitorizacién periddica de limites internos
definidos en funcién de la vocacion inversora de la [IC asi como de la estrategia prevista. Se definen en funcion,
entre otros aspectos, del rating minimo de inversidn por active v 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 capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacién, o inversidn en otras Instifuciones de Inversién Colectiva con
fiquidez 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 fos reembolsos de los participes.

La politica de gestién del riesgo de liquidez consiste en la definicion v monitorizacién periddica de limites
interncs definidos en funcidn de la vocacion inversora asi como de las principales caracteristicas de la liC
concernientes a su liguidez. Se definen en funcidn, entre otros aspectos, de su exposicion maxima a activos de
Higuidez reducida asi como a su cobertura mediante activos de mayor liquidez.

Riesgo de mercado

El riesge de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversién Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés,
cuya fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para 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 accicnes o indices bursétiles; la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conlevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La politica de gestién del riesgo de mercado consiste en fa definicién y monitorizacion periddica de limites
interncs definidos en funcion de la vocacion inversora de la 1IC asi como de ia estrategia prevista para el
producto. Se definen en funcion, entre otros aspectos, del VaR (maxima pérdida potencial diaria prevista) y/o del
tracking error ex ante.

Los riesgos inherentes a las Inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto
informativo, segin lo establecido en la normativa apiicable.

Adicicnaimente, el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos, cuyo
contro! se realiza por la sociedad gestora del Fondo.
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5. Tesoreria
Al 31 de diciembre de 2014, la composicién del saldo de este capitulo del balance es la sigulente:;
Euros
Cuentas en ¢l depositario:
Bankia, S.A. (cuentas en euros) 4.814.424 43
4.814.424.,43
Les saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado desde el 1
de agesio de 2014 un fipo de interés anual del Euribor a un mes revisable y liquidable mensualmente. Hasta el
31 de julio de 2014, devengaron un tipo de interés anual del Euribor a un dia menos 0,05 puntos porcentuales,
revisable y liquidable diariamente.
6. Participes
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, 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 2014 y 2013, el calculo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente
manera:
Euros
] 31-12-2014 31-12-2013
Patrlm(mm at.l'lb!.fl('i() a participes o accionistas del Fondo 85.767.250,121  69.963.773,77
al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de la participacion 169,08 165,22
N° Participaciones 507.264,59 423,449 22
N? Participes 576 18]
Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de inversidon no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente def
numers minimo de participes.
Al 31 de diclembre de 2014, FREMAP, Mutua de Accidentes de Trabajo de la Seguridad Social mantenia una
participacién significativa del 76,62% del patrimonio del Fondo.
7. Oftros gastos de explotacion

Seguln se indica &n la Nota 1, la direccién y gestion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio, durante los ejercicios 2014 y 2013, el Fonde ha devengado una comision del 0,72% 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 comisién del 0,08% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2014 y 2013, gue se satisface mensualmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestion y depésito sobre ta parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversién 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 gestion y deposito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades no perienecientes al Grupe 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 2014 y 2013, se incluyen en el
saido del epigrafe “Acreedores” del balance.

La Orden EHA/506/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de institucicnes de Inversién Colectiva, tiene por objeto fa concrecion y desarrolle de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversion Colectiva. Las principales funciones son:

1. Comprobar que las operaciones realizadas Io han sido en régimen de mercado.

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

3. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la socledad gestora para el calculo del
vaior liguidativo de ias participaciones del Fondo.

4. Contrastar con caracter previo a la remisidn a la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, la exactifud,
calidad y suficiencia de la informacion piblica periddica del Fonde.

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

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

7. Comprobar que las liquidaciones de vaiores y de efectivo son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de liquidacion que rijan los correspondientes mercados.

8. Asegurar que las suscripciones y reembaolsos cumplen con los procedimientos establecidos en el folleto del
Fondo asi como en la legislacion vigente.

Incluido en el saldo del epigrafe "Otros gastos de explotacidon — Ofros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2014 se recogen los honorarios refativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fonde, Unico
servicio prestado por el auditor det Fondo, por un importe de 2 miles de euros (8 miles de euros en el ejercicio
2013),

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el Fondo no tenia ningGn importe significative pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2014 y 2013 a dichos proveadores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.
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Situacion fiscal

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

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Plblica en concepto de retenciones yfo ofros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe no significative y por importe de 3 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. E! tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislativo 4/2004, de 8 de marzo).

Cuando se generan resuitados positivos, el Fondo registra en el epigrafe "Impuestc sobre beneficios” de la
cuenia de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que el Fondo obtenga resultados negatives (véase Nota 3-h).

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

Acontecimientos posteriores al cierre

Con fecha 13 de febrero de 2015 se ha aprobado el Real Decreto 83/2015 que modifica e reglamento vigente,
Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio (véase Nota 1}. ©n opinidn de los Administradores de su Sociedad
Gestora, ta entrada en vigor de dicha modificacidon no tendrad un impacto significative en el Fondo.
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Anexo: Detalie de la Cartera de inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2014

BANKIA FONDTESORO LARGO PLAZO , FONDO DE INVERSION

20

Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR |ES00000123L8 | BONO|Reino de Espafiad|2015-07-30 8.470.150,00
EUR |ES00000124B7 | BONO[Reino de Espafiaj3.752018-10-31 4.552.025,00
EUR | ES00000126B2 | OBLIGACIONES|Reino de Espafia2.7512024-10-31 | 778.976,50
EUR | ES00000123P9 | BONO|Reino de Espafial3.7512015-10-31 7.295.250,00
EUR | ES00000126C0 | BONO|Reino de Espafial1.412020-01-31 1.021.650,00
EUR | ES00000123Q7 | BONO|Reino de Espafial4.512018-01-31 7.795.200,00
EUR | ES00000123T1 |BONO|Reino de Espafial2.75{2015-03-31 5.415.120,00
EUR | ES00000126V0 | BONO[Reino de Espafial.52017-10-31 5.464.800,00
EUR | ES00000122D7 | OBLIGACIONES|Reino de Espafiald2020-04-30 | 3.462.450,00
EUR | ES00000122G0 | BONO|Reino de Espafial1[2015-03-17 3.994.560,00
EUR | ES0000012106 | OBLIGACIONES|Reino de Espafial4.312019-10-31 | 5.689.390,00
EUR | ES00000123J2 | BONO|Reino de Espafial4.25[2016-10-31 5.222.910,00
EUR |ES00000124V5 | BONO|Reino de Espafiaj2.75[2019-04-30 2.161.400,00
EUR |ESOL01501235 | LETRAS|Reino de Espafial.762015-01-23 6.956.810,35
EUR |ES0000012783 | OBLIGACIONES|Reino de EspafialS.52017-07-30 | 7.520.750,00
EUR | ES00000123W5 | BONO|Reino de Espafia[3.3[2016-07-30 4.163.400,00
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 79.964.841,85

oy

J
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Bankia Fondtesoro Largo Plazo , Fondo de Inversion

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

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

Concluido el dgltimo trimestre de 2014, es el momento de elevar la mirada hacia 2015, para el que los indicadores
apuntan a que sera el gjercicio mas dinamico de los dliimos cuatro. Dentro de eflo, |a mejora serd mas intensa
en las economias desarrolladas, si bien las emergentes continuaran siendo mas dinamicas. En Espafia, los
ultimos datos apunian a que el PIB mantendra un ritmo dinamico de crecimiento que permitird alcanzar tasas
interanuales del 2% en 2015.

Los precios del petréleo han caido un 45% en los Oltimos seis meses, cerrando 2014 el tipo Brent en niveles de
E6 déblares. Se trata de un shock que deberia ser positivo para la actividad econémica global, especialmente
para los principales paises desarrollados, si bien, ha generado cierta preocupacion por su intensidad, por no
haber sido anficipado y por sy impacto negative sobre algunos de los paises productores mas vulnerables, como
Venezuela o Rusia, Este dlitimo es el gue mas preocupa por su tamafo, importancia geopolitica y por el réapido
deterioro econdmico y financiero que esta experimentando.

En cuanto a Grecia, el fracaso en las sucesivas votaciones realizadas durante el mes de diciembre para la
eleccién de un nuevo presidente, ha desembocado en un adelanto de las elecciones legislativas al 25 de enero
de 2015, con la victoria de Syriza, partido radical de izquierdas. El resultado de las negociaciones con la Unién
Europea durante los proximos meses, seran decisivos en la evolucién de los activos griegos.

Con este escenario de fondo, los principaies bancos centrales han mantenido sus lineas estratégicas de
actuacion. De un lado, la Reserva Federal de Estados Unidos y el Banco de Inglaterra apuntan a un futuro
endurecimiento de sus tipos de interés; de otro, el Banco Cendral Europeo y el Banco de Japén estan dispuestos
a seguir poniende en marcha nuevas medidas. En el caso concreto del Banco Centrai Europeo, su anunciado
abjetive de incrementar en un billén de euros su balance no parece alcanzable sino a través de un nuevo
programa de compra de titulos que incluya, al menos, deuda pubiica, algo que los mercados esperan gue pueda
suceder en el primer trimestre de 2015.

Esta cautela de Ios bancos centrales y la notable revisidn a la baja en las expectativas de inflacion provocada
por {a caida de los precios de fa energia favorecié que, en los mercados de deuda pablica, las rentabilidades
registraran descensos adicicnales en el cuarfo trimestre de 2014. Asi, la tasa interna de retorno a 10 afios en
Estados Unidos volvid a acercarse al 2% y la alemana al mismo plazo registré nuevos minimos, aproximandose
al 0,5%. Como se ha comentado, los temores generadas por Grecia no provocaron un coniagio al resto de
bonos periféricos, lo que permitié que el bono a 10 afios espafiol también alcanzara un minimo histérico en el
1,6%, con la prima de riesgo muy cercana a los 100 puntos basicos. Naturalmente, el convencimiento de los
inversores de que el Banco Central Europeo finalmente anunciard un programa de compra de deuda publica
también explica este comportamiento tan positivo.

En los mercados de renta variable, el Gliimo trimestre de 2014 ha sido un ejemplo de descorrelacién. Las bolsas
de Estados Unidos fueron las mejores, acumulando nuevas ganancias y jogrando nuevos maximos histéricos;
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fas peores fueron las plazas emergentes, afectadas por factores diversos como la depreciacion de sus divisas, ia
caida del precio de las materias primas, las debilidades internas... En ias bolsas europeas el balance resulid
dispar, positivo para la plaza alemana con un 3,5% y negativo, por ejemplo, para el mercado espafiol. Este
ditimo, aunque cedié en &l trimestre un 5%, en ef conjunto del afio se alza con la mayor ganancia en el entorno
europeo con un 3,66%. De cara a 2015, la renta variable, en general, cuenta con un buen ndmero de
argumentos para seguir con la fendencia alcista pero, al igual que en 2014, no faftaran movimienios de ciera
sobrerreaccion en un sentido y en ofro,

El efercicio 2014 ha sido, sin duda, el afio del fortalecimiento del dolar. Los argumentos a su favor no han
variado, el mejor comportamiento relativo de la economia de Estados Unidos y las previsibles subidas de tipos
dei Sistema de Ia Reserva Federal en 2015, En su cruce con el euro, ha cerrado el afio en 1,21 euros por dolar,
lo que supone una apreciacion del détar del 12%. En sentido conirario, hay que mencionar el desplome del rublo
ruso, un 45% en el afio frente al délar, reflejo de una economia gue acusa tas sanciones impuestas por la
comunidad internacional a causa del conflicto con Ucrania y, sobre todo, el desplome de los precios de Ia
energia, :

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucion de su objeto, ajustande sus objetivos y politicas de gestién de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerde 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 dei
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversion establecida en su Folleto.
Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2014

Nada gue resefiar distinto de io comentado en la Memoria.

investigacion y desarrollo

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

Adquisicidn de acciones propias

No aplicable.

informacidn sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria {véase Nota 7).



Diligencia que levanta el Secretario no Consejero del Consejo de Administracion de Bankia Fondos, $.G.L1.C.,
S.A., D. David Lara Lépez, para hacer constar que tras la formulacion de las cuentas anuales y el Informe de
Gestion de BANKIA FONDTESORO LARGO PLAZO, Fi al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2014 por los
miembros del Consejo de Administracion en la sesidn del 24 de marzo de 2015, con vistas a su vefificacion por los
Auditores de la Sociedad y posterior aprobacion por el Consejo de Administracion, han procedido a suscribir el
presente Documento, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios
en el patrimonio neto & informe de gestion, en hojas de papel timbrado cuya numeracién se detalla en el Anexo,
firmandc cada uno de los Sefiores Consejeros cuyos nombres y apellides conitan a continuacion,

Madrid, 24 de marzo de 2015

Fdo.: D. David Lara Lopez NIF 33.626.772-V
Ei Secretario no Consejero del Consejo de Administracion

Conseleros:
- Fdo: D, Fermnando Sobrini Aburio Fdo: D3, Rocio Eguiraun Montes
NIF 5.383.180-F NiF 15.934.519-G
t
Fdo: 2. \Jaime Gonzélez Lasso de fa Vega Fdo: D, Félix Lopez Gamboa

NIF 7.213.202-D NIF 50.424 643-H



ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoria, balance de situacién, cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondienies al ejercicio 2014 de Bankia
Fondtesore Largo Plazo, Fondo de inversion, se compone de 23 hojas de papel timbrado, impresas por una
cara, referenciadas con la numeracion OM2672078 a OM2672100, ambas inclusive, habiendo estampado sus
firmas los miembros del Consejo de Administracion de Bankia Fondos, Sociedad Gesfora de Instituciones de
inversion Colectiva, S.A. en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion

Madrid, 24 de marzo de 20156

Fdo.: D. David Lara Lopez

Secretario no Consejero del Consejo de Administracion



