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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Bankia Garantizado Rentas 10, Fondo de Inversidn (el “Fonda”), por encargoe del Consejo de
Administracion de Bankia Fondos, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (la “Sociedad
Gestora”}:

Informe sobre las cuentas anuales

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

Responsabilidad de los Administradores de fa Sociedad Gestora en relacidn con las cuentas anuales del Fondo

L.os Administradores de |a Sociedad Gestora del Fondec son responsables de formular las cuentas anuales del Fondo
adjuntas, de forma que expresen Ia imagen fiel det patrimonio, de la situacién financiera y de los resultades det Fondo,
de conformidad con el marco narmativo de informacién financiera aplicable al Fondo en Espafia, gue se identifica en
la Nota 2 de la memoria adjunta, vy del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de las
cuentas anuales del Fondo libres de incorreccion material, debida a fraude o error,

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales del Fondo adjuntas basada en nuestra
auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditorfa de conformidad con la normativa reguladera de la auditoria de
cuentas vigente en Espafa. Dicha normativa exige que cumpiamos ios requerimientos de ética, asi como que
planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales del
Fondo estén libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes vy la
informacion revelada en tas cuentas anuales del Fondo. Los procedimientos seleccionados dependen de! juicio del
auditor, incluida la valoracién de los riesgos de incorreccidn material en las cuentas anuales del Fonde, debida a
fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para
la formulacidon por parte de los Administradores de la Sociedad Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con ef fin
de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la finalidad
de expresar una opinion sobre la eficacia de dicho control interno. Una auditoria también incluye la evaluacion de la
adecuacion de l1as politicas contables aplicadas vy de la razonabilidad de las estimaciones contabies realizadas por la
direccién de la Sociedad Gestora, asi como la evaluacion de la presentacion de ias cuentas anuales tomadas en su

conjunto.

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

Opinion

En nuestra opinidn, fas cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significatives, la imagen fiel del
patrimonio y de la situacidn financiera del Fonde a 31 de diciembre de 2016, asi como de sus resultados
correspondientes al ejercicic anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marce normativo de informacion
financiera gue resulta de apiicacién y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestidn adjunto del ejercicio 2016 contiene las explicaciones que los Administradores de la Sociedad
Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no
forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacidn contable que contiene el citado
informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales det ejercicio 2016. Nuestro trabajo como auditores se
limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision
de informacién distinta de la cbtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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CLASE 8-

BANKIA GARANTIZADO RENTAS 10, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

ONOS515739

(Euros)
—
ACTIVD 3%-12.2018 31-12-2015 [} PATRIMONIO Y PASIVO 31-12.2016 31-12.2015 ("}
ACTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 489.267.894,83 545.249.544,72
ACCIONISTAS
Inmavilizado intangible - - Fondos  reembolsables  atribuidos a 485.267.8%4,83 545.248.544,72
participes o acclonistas
Inmovilizade material - - Capital - .
Bienes inmuebles de yso propic - - Panicipes 430,159,284 03 539.839.739,27
Mobiliario y enseres - - Prima de emisign - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas - -
ACTIVO CORRIENTE 489.487,202 55 545.548.623,33 {(Acciones propias) - -
Deudores - 137,65 Resultados de ejercicios anteriores - -
Cartera de inversiones financieras 482,799.409,63 §33.807.834,38 Ctras aportaciones de socios - -
Cartera interior 315.,471.247,01 352.344.863,00 Resultado del efercicio {881.389,20) 5.409.805,45

Valores representativos de deuda 307.471.247 00 352,344.663,00 (Dividendo a cuenta) - -

Instrumentos de patrimonio - - Ajustes por cambios de vator en - -

inmovilizado materlal de uso prepio

instituciones de Inversién Colectiva - Otro patrimenio atribuido .

Depésitos en EECC 8.000.000,01 -

Derivados - PASIVO NO CORRIENTE - -

Otros - - Provisiones a fargo plazo
Cartera exterior 146.864.120,00 159.816,750,00 Deudas a larga plazo - -

Valores representativos de deuda 145.864.120,00 158.816.750,00 Pasivos por impuesto diferido -

Instrumentos de patrimonio - -

Instituciones de Inversion Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 219,307,72 299.078,61

Depdsites en EECH - - Pravisiones a corto plazo - -

Derivados - Deudas a corto plazo - -

Ctros - - Acreedores 218.307.72 29%.078,6%
Intereses de la cartera de inversién 20.464.042,62 21.646.421,38 Pasives financieros - -
inverslones morosas, dudosas o en Iitigio - - Derivados .

Periodificaciones - . PeriodHicaciones -
Tescreria 6.687.792 62 11.740.651,30
TOTAL ACTIVO 489.487.202,55 545.548.623 33 TOTAL PATRIMOKIO YPASIVO 489.487.202,85 545,548 623 33

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciones largas de
derivados
Compromiscs por operaciones cortas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN

Valores cedidos en préstamo por 1a HIC

Vaiores aportados como garantia por a G

Valores recibidos en garantia por la IC

Cap#al nominal no suscrito ni en cireuacion
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar

Otros

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

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

l.as Notas t a 9 descritas en la Memoria adjunta forman pane integrante
del balance al 31 de diciembre de 2016.
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CLASE 87

ONOS15

BANKIA GARANTIZADO RENTAS 10, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
e s A EVERLILIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

(Euros)

—

2016

2045 [

Comisiones de descuento por suscripeiones ylo reembolsos
Comisiones retrocedidas a la HC
Gastos de Personal
Otros gastos de explotacién
Comision de gestién
Comisién depositario
Ingreso/gasto por compensacion compartimento
QOtros
Amortizacién del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado
RESULTADO DE EXPLOTACION
Ingresos financieros
Gastos financieros
Variacién del valor razonable en instrumentos financisros
Por operaciones de la cartera interior
Por operaciones de la cartera exterior
Por operacicnes con derivados
Otros
Diferencias de camblo

(2.624.022,33)

(2.917.441,19)

(2.343.407,74)
{250.378,64)
{20.236,55)

{2,605 556,89
{289.509,68)

{22.344,62)

(2.624.022,33)

2.577.441,15)

25.382.995,62

26.815.927,00

{22.542.384,74)

(19.549.917.60)

{15.010 779,74)
{7.531,805,00)

(137168434 60)
(6.381.483,00)

(1.114.977,75)

1115.681,74

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior (B0O.351,25) 1.005.043 80
Resuitados por operaciones de la cartera exterlor {327.525 00) 53.345,00
Resultados por operaciones con derivados 12.898,50 57.493,14
Otros - -
RESULTADO FINANCIERQ 1.732.633,13 8.381.891,14
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS {891.389,20) 5.464.449,95
Impuesto sobre beneficios - (54.844,50)
[_RESULTADO DEL EJERCICIO (891.388,20) 5.409.805,4?{

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

Las Notas 1 a 8 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

{

¥

40

rdidas y ganancias correspoendiente al ejercicio anual terminado ef 31 de diciembre da 2016.
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CLASE 8

BANKIA GARANTIZADO RENTAS 10, FONDO DE INVERSION

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

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

Euros
2016 2015
Resultado de la cuenta de pérdidas ¥ ganancias (891.389,20) | 5.409.805,45
Total ingresos y gastos imputados directamente en ef patrimonio atribuido a participes o accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos {891,389,20) 5.409.805.45J

(") Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparaltivos.
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CLASE &7

Bankia Garantizado Rentas 10, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2016

Resefa del Fondo

Bankia Garantizado Rentas 10, Fondo de Inversion (el ‘Fondo”) se constituys el 3 de abril de 2013. Ef Fondo se
encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva,
considerando las (ltimas modificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en lo
dispuesto en ef Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores modificaciones {Real Decreto 8372015,
de 13 de febrero y Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, que modifican ambos el Real Decreto 1082/2012),
por el gue se reglamenta dicha ley, y en la restante normativa aplicable.

Ef Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 4.597, en la categorfa de no armonizados conforme a la definicidn establecida en el articulo 13
de! Real Decreto 1082/2012.

E! objeto del Fondo es Ia captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos. Dada ia actividad a la que se dedica el Fonde, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que
pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, fa situacién financiera y los resultades del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgleses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecte a ia
informaciéon de cuestiones medioambientales.

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

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

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

Tal y como se indica en el Folleto de| Fendo, con fecha 25 de julio de 2013, Bankia, S.A. constituyd una garantia
interna a favor del Fondo cuye objetive consistia en garantizar al vencimiente (24 de marzo de 201 7

- EI100% de ia inversion inicial valerada con el valor liguidativo de 25 de julio de 2013 y ajustada por
posibles reembolsos y/o traspasos voluntarios.

- El pago de 15 rentas (la primera el dia 8 de agosto de 2013 y el resto los dias 28 de cada trimestre
desde noviembre de 2013 a febrero de 2017, ambos inclusive), la primera por importe un importe brutg
equivalente al 0,4933% v las 14 restantes por un importe bruto equivalente al 0,74% trimestral,



ONO515744

calculado scbre Ia inversién del participe a fecha 25 de julio de 2013, y que se ha hecho efaciivo
mediante reembolscs diferidos obligatorios de participaciones.

Por lo tanto, fa garantia contaba con 15 fechas de reembolsos periodicos diferidos y una fecha de
vencimiento final de ta garantia {24 de marzo de 2017).

Como consecuencia de que la rentabilidad garantizada ha sido alcanzada por ef Fondo, no ha sido necesaria la
ejecucion de la mencionada garantia.

Es intencion de los Administradores de la sociedad gestora dar continuidad a las inversiones de los participes
del Fondo una vez haya vencido dicha garantia, mediante la constitucion de un objetivo de rentabifidad, la
modificacién de la politica de inversion o sy fusién con otro fando de inversion,

En caso de que el participe haya realizado traspasos y/o reembolsos extraordinarios de manera voluntaria (esto
es, no realizados en cumplimiento de los reembolsos diferidos obligatorios), estas participaciones, que se han
valorado al valor liquidativo aplicable al dia de solicitud, no han estado sujetas a garantia, por lg que la
rentabilidad garantizada en las fechas de reembolsos obligatorios, asi como en la fecha de vencimiento de la
garantia, se aplicara Unicamente sobre la inversidn mantenida.

En el caso de que se hayan producido suscripciones y/o reembolsos fuera del periodo inicial de suscripciones o
reembolsos y antes del vencimiento de fa garantia, la entidad gestera del Fondo ha cobrado, en su caso, al
participe los porcentajes de comisién de suscripcion y de reembolso definidos en el Folleto informativo del Fondo
(no aplicable a reembolsos diferidos obligatorios).

Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros comables 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 Ia
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion feservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacién, para las instituciones de inversién colectiva, de Io previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especffica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran fa imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2016 y de los resultados de sus cperaciones gue se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha,

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacion por el Consejo de Administracion de I3 mencionada sociedad
gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima gue dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

b) Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido fos principios contables Yy normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningin principio contable o norma de valoracion de caracter abligatorio que,
teniendo un efecto significativo en ias cuentas anuales, se haya dejade de aplicar en su preparacién,

Los resuitados y la determinacién del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de !a sociedad gestora def Fondo para la
elaboracidn de las cuentas anuales.



c)

d)

8)

ONG515745

En las cuentas anuales de! Fondo se han utilizado estimaciones realizadas por {os Administradores de su
sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingrescs, gastos y compromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a la evaluacion de vaior razonable
de determinados instrumentos financieros ¥, €n su caso, de posibles 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 2016, es posible que acontecimientos que puedan tenrer lugar en el futuro
obliguen a modificarlas (al alza o a Ia baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de
forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

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

Comparacion de Ia informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicic 2015 se presenta Onica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion carrespondiente ai ejercicio 2018.

Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de perdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en determinados
casos, en la medida en que sea relevante, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes
notas de a memoria,

Cambios de criterios contables

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

Correccidn de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas ne se ha detectado ningln error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2045.

Normas de registro y valoracién

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

a)

Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracion

i. Clasificacidn de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depodsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
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CLASE 8/

C en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saidos gue ef Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias
aportadas,

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

* Valores representativos de deuda: obligaciones y demas vaiores que supongan una deuda para
Su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicita,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos © en anotaciones en cuenta, cualquiera
gue sea el sujeto emisor.

+ Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como

acciones y cuotas participativas, que tienen la naturalezra de instrumentos de capital para el
emisor.

» Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las parficipacicnes en olras Instituciones
de Inversion Colectiva.

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

+ Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants ¥ opciones compradas y el valor razonable 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.

» Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capitak-riesgo
reguladas en ia Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes 5 otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

* Intereses en la cartera de inversion: feccge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras,

+  Inversiones morosas, dudosas o en fitigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y. en tode caso, de aquellas respecio a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento fotal o parcial y permanezcan impagadas.

Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente e! Fondo frente a
terceros. La fotalidad 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 reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro v resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de Ja cuenta de perdidas y ganancias,



b)

ONOS15747

CLASE g2

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

l.os pasivos financieros se desglosan a efectes de presentacion y valoracién 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: incluye, entre otros ¥ en su caso, el valor razonable de ios contratos de futuros y forwards, el
valor razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y €l valor razonable de
los contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurades mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en perdidas y
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, fales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo,

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y debitos, que no deban ser ciasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con lag Administraciones Publicas vy los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y deposito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar’.

Reconocimiento y valoracién de los activos ¥ pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efecios de valoracion como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizade, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante ia
aplicacidn del método del tipo de interes efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de
efectivo no es significativo, aquelias partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se
valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién 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 la transaccion), incluyendo los costes de transaccién explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde ia ultima liquidacién se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversién” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se preduzean en el valor razonable se imputan en la cuenta de peérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.ii).

En todo caso, para la determinacion del valor razonabie de los activos financieros se atiende a io siguiente:
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- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es ef 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 representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos aun a cotizacion: sy vaior razonabile se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de Ia misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econémicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
aclivo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacién, el valor razonable se carresponde con el precio de !a 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 reflejardn las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos simifares, En caso de no existencia de mercado activo,

se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de fa 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 preduzcan cambios
significativos en las circunstancias o los factores existentes en el momento de su estimacion inicial.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando coma referencia ef valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversicnes en el patrimonio contable gjustado 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 ‘a adguisicitn, y que subsistan en el momento de fa
valoracion.

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

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversidn colectiva y entidades de capital riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el ditimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encueniren admitidas a negociacidn en un mercado o sistema muliilateral
de negociacién, se valoraran a su valor de cotizacion dei dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en |IC de inversién libre, 4IC de IIC de inversidn libre e IC extranjeras similares, segun
les articulos 73 y 74 del Real Decreto 1082/2012, se utilizan, en su caso, valores liguidativos estimados.

- Instrumentos financiercs 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 liguido o se trate de instrumentos derivados no negociades en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacién, se valoraran mediante Ia aplicacién de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.
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fi. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débios y partidas a pagar”, se valeran
inicialmente por su “valor razonablg” {que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose fos intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante la aplicacion del método dei 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 pagar en un blazo inferior a un aric se valoran a su vaior nominal,

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacién. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en 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 adguiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se utiliza, en su caso, &l
valor razenable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del prestamo o restitucién de los
activos adquiridos bien temporaimente o bien aportados en garantia.

Baja de/ balance de los activos y pasivos financieros

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

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

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

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompsa por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacién de
devolver fos mismos o simitares activos u ofros casos angiogos -, el activo financiero transferido no se da
de baja del balance y continia valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la transferencia.
Por el contrario, se reconcce contablemente un pasivo financiero asociado, por un importe igual al de ia
contraprestacion recibida, que se valora posteriormente a su coste amortizado.

Tampeco se dan de baja los activos financieros cedidos en ei marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
aclivos en garantia, en cuyo caso se dan de baja. Ei valor de los activos recibides o aportados en
garantia se reconoce, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la IIC” 0 "Valores
aportados como garantia por la HC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance,
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3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financierc
transferido, éste se da de baja, en su caso, cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

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

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al confado

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 def mercado
de divisa, se contabilizan el dia de fiquidacion. 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 operacicnes de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior}” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

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

il. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacién y hasta ei
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrate 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 resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién def valor razonable en Instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo, respectivamente, de si los cambios de valor se han liquidado ¢ no en of
ejercicio, se registran las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en e! valor 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 pasive, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de sy liquidacién.

fii. Adquisicién 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 Ia cartera interior ¢ exterior de! balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonabie que surfan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacién def valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de |a cartera interior (o exterior)”.
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iv. Contratos de futuros, opciones Yy warrants y ofros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
Su contratacion y hasta el momento del cierre de ta posicidn o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas {(cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes "Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacién.

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

En los epigrafes "Deterioro y resultado pPor enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operacienes con derivados” ¢ “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de fa liquidacion de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe *Derivados” de la cartera interior 0 exterior del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su fiquidacién.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado per enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcién es ejercida, su valor se incorpera a la valoracion inicial
0 posterior del activo subyacente adquirido o vendido, guedando excluidas las operaciones gue se fiquidan
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 eplgrafe “Valores recibidos en garantia por la IIC” de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacion de devolverlos, Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de! Fendo son las participaciones er que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” de! balance.
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Las pariicipaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcién del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en |a Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la 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 accicnistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
- Participes” del balance.

Ef resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, Y que no vaya a ser distribuido en dividendos
{en caso de beneficios), se imputa al saido del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Reconocimiento de ingresos ¥ gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por el Fonde, para ei
reconocimiente de sus ingresos Y gastos:

i, Ingresos por intereses y dividendos

Los Intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicién se
feéconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcian 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 inversién” del active del balance hasta el momento de su liquidacion. La contrapartida de esta
cuenta se registra en el epigrafe “ingresos financieros” de 1a 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 perdidas y ganancias, en el momento en gque nace el derecho a
percibirlos por e! Fondo.

fi. Comisiones y conceptos asimilados

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

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su taso, en ¢l epigrafe “Comisiones retrocedidas
ala liC" de la cuenta de pérdidas ¥ ganancias.

Las comisiones de gestién, de depdsitc asi como otros gastcs de gestién necesarios para e

desenvolvimiento del Fondo se registran, segln su nafuraleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

iii. Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros
El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de fos activos ¥ pasivos financieros,

realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”,
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respectivamente, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo {veanse apartados 3.b.i, 3.5.ii y 3.0). No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, el Fondo registra las variaciones de vaior
razonabie procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicion, aunque ésta sea
anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe “Deteriore y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” con contrapartida en el epigrafe “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros” de ia
Cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonic ni sobre el
resultado det ejercicio def Fondo.

fv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerde con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en Ia cuenta de perdidas y ganancias,
y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y €l gaste ¢ ingreso por e impuesto
diferido.

El impuesto corriente se corresponde con ia cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales det impuesto sobre beneficics, 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
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surger de las diferencias temporarias
originadas por ia diferente valoragion, contable vy fiscal, de los elementos patrimoniales ¥ Que se espera gue
reviertan en ejercicios futuros. Las diferencias temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto
diferido, mientras que las diferencias temporarias deducibles y los créditos bor 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 gjercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningtn caso y sble se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuande el Fondo genere resultados positives. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su casg, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar’ de las
cuentas de orden del Fondo.,

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

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro. 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 |a fecha de la transaccidn, entendiendo como tipo de cambio de contado ef mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gitimo dia habif anterior a esa fecha,
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Las diferencias de cambio gue se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a [a
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su imporie neto, en al epigrafe “Diferencias de cambio”, de la cuenta de perdidas y ganancias: para el resto
de partidas monetarias y las partidas no moenetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se flevaran conjuntamente con las perdidas y ganancias derivadas de
fa valoracion (véase Nota 3.g.ii).

J} Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de fas previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 vy los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1082/2012. Para eflo, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro

gestora dispone de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se
realizan en interés exclusivo del Fondo y @ precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado.
Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en fa Comision Nacional
del Mercade de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre ‘as operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por fiquidacion e i i

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2016 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes "Depésitos en EECC”, "Derivados” & "Intereses de la cartera de inversion” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2016 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es of
siguiente:

Vencimiento Euros
inferior a | afio 454.335.367,00
454.335.367,00

l.os depésitos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en la Nota 3.b.i. A continuacién se
detallan fos depésitos con entidades de crédito mantenidos por el Fondoe al 31 de diciembre de 2018, junto con
el interés que devengan y su vencimiento:
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I Tipo de

Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A, EUR 8.000.600,01 16/02/2017 0,15%
8.000.000,01

Los valores y activos que infegran la cartera def Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
ankia, $.A. o en tramite de deposito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7). Los valores mobiliarios y demas

deben estar bajo la custodia de |as entidades legalmente habilitadas para el gjercicio de esta funcion.

Gestion del riesgo:

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

Riesgo de crédito

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

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

Riesgo de liquidez

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

La poiitica de gesticn del riesgo de liquidez consiste en la definicion y monitorizacisn pericdica de limites
internos definidos en funcién de la vocacién inversora asi como de las principales caracteristicas de la JIC
concernientes a su liquidez. Se definen en funcion, entre otros aspectos, de su exposicion maxima a activos de
liquidez reducida asi como a su cobertura mediante activos de mayor liquidez.

Riesgo de mercado

t! riesgo de mercade representa ia pérdida en las posiciones de las instiiuciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en ios precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:
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- Riesgo de tipo de interés: |a inversion en actives de renta fija conileva un riesgo de tipo de interés,
cuya fiuctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a fargo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: Ia inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conileva
un riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlieva
que {a rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de ios mercados en los que invierte.
Adicionalmente, fa inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, 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 gestiéon del riesgo de mercado consiste en la definicion y monitorizacién periddica de limites
internos definidos en funcion de la vocacion inversora de la liC asi como de la esirategia prevista para el
producto. Se definen en funcién, entre otros aspectos, del VaR (maxima pérdida potendal diaria prevista) y/o del
tracking error ex ante,

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Foileto
informativo, segun lo establecido en la normativa aplicabie.

Adicionalmente, el Reai Decreto 1082/2012, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos, Cuyo
controt se resliza por la sociedad gestora del Fondo.

5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2016, 1a composicion de! saldo de este capitule def balance es la siguiente:

Euros

Cuentas en el depositario:
Bankia, S.A. (saldos en euros) 6.687.792.92
6.687.792,92

At 31 de diciembre de 2018, el saido positivo de la cuenta corriente en eurcs mantenida por el Fondo ha
devengado un tipo de interés anual del Euriber a un mes revisable vy liquidable mensualmente. No obstante, en
caso de ser el tipo de interés resultante negativo, no se devenga importe alguna por aste concepto.

8. _ Participes
Al 31 de diciembre de 2018 y 2015, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimenio.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, ef calculo de! valar de cada participacion se ha efectuado de la siguiente
manera;
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Euros |
31-12-2016 31-12-2015

Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Fondo

. C 489.267.894,83|  545.249.544,72
al cierre del ejercicio

Valor liguidativo de la participacién 111,46 111,66
N°® Participaciones 4.389.473,90 4.882.959,93
N° Participes 19.588 20.350

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de inversidn no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispendran del plazo de un ario para llevar a cabo la reconstitucian permanente del
nlmero minimo de participes.

Otros gastos de explotacidn

vencimiento de la garantia descrito en la Nota 1 » con fecha 25 de marzo de 2017 ia sociedad gestora del Fondo
ha suprimido ia comision de gestion.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comision de! 0.05% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fonde durante los ejercicios 2016 y 2015, que se satisface mensuatmente. Como
consecuencia de! vencimiento de Ia garantia descrito en la Nota 1, con fecha 25 de marzo de 201 7, la entidad
depositaria del Fondo ha suprimido la comisidn de depdsito,

Ef porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestion y deposito sobre |a parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2018 y 2015, se incluyen en el
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance,

£l Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta Ia Ley de instituciones de Inversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones {véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,

Las principales funciones son:
1. Garantizar que los flujos de tesoreria del Fondo estén debidamente controlados,

2. Garantizar que, en ningln caso, la disposicion de los aciivos del Fondo se hace sin sy consentimiento y
autorizacion.
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3. Separacién entre la cuenta de valores propia del depositario ¥ la de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones del depositario y de sus clientes en la misma cuenta.

4. Garantizar que tcdos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre
del Fondo.

5. En el caso de que el objeto de la inversion sean ofras NC, la custodia se realizara sobre aquellas
participaciones registradas a nombre dei depositario o de un subcustodio expresamente designado por
aquel.

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

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y fimites que establezca Ia normativa y el folleto del
Fondo.

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

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacion gue la sociedad gestora
debe remitir a fa Comisién Nacional del Mercado de Vaiores, de conformidad con la normativa vigente,

10. Custodia de todos los valeres mobiiiarios y demas activos financieros que integran e! patrimonio del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de |a realizacion de dicha funcién.

11. Asegurarse que la liquidacion de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de liquidacion que rijan en los mercados ¢ en ios términos de liquidacion aplicables, asi como
cumpiimentar 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 de! Real Decreto 1082/2012, de 13 de
julio.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2016 y 2015,
Unico servicio prestado por el auditor del £ondo, han ascendido a 2 miles de euros, en ambos gjercicios, que se
incluyen en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion - Otros” de fas cuentas de pérdidas y ganancias.

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

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, & Fondo no tenia ningin importe significative pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2016 y 2015, e! Fondo nao ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de
su Sociedad Gestora, tanto ios importes pendientes de pago a proveedores en cperaciones comerciales al 31 de
diciembre de 2016 y 2015 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2016 y 2015
cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.
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Situacion fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccidén por parte de las autoridades fiscales !a totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas desde su constitucién (véase Nota 1).

Al 31 de diciembre de 2015 en el epigrafe "Deudores” del balance se recogian saldos deudcres con la
Administracién Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores per importe no significativo.

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

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe "Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la 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).

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

Al 31 de diciembre de 2016, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar’ no
recoge las pérdidas fiscales correspondientes al gjercicio 2016.

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

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ninglin hecho significativo no descrito en las notas
anderiores.
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Anexo: Detalle de Ia Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2016

BANKIA GARANTIZADO RENTAS 10, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripeion Euros

EUR | ESO0000120J8 OBLIGACIONES|Reino de Espafial3.812017-01-31 | 49.803.9] 5,00
EUR | ES0000101495 | BONOIC.A de Madrid|5.52017-02-14 257.667.332,00
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 307.471.247,00
EUR | X380683639693 I BONOILC.0.15.75[2017-03-27 146.864.120,00
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 146.864.120,00
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Bankia Garantizado Rentas 10, Fondo de inversién

informe de Gestidon
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2016

Evolucion de los negocios (mercados), situacién del Fondo y evolucion
previsible

El afio 2016 ha sido un afio con una elevada volatilidad en los mercados de renta variable. En renta fija, los tipos
de interés han continuado en niveles muy bajos y en muchos pajses desamollados inciuso en negativo, debido a
la politica seguida por los bancos centralas.

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

A mediados de afio ef “si” de los ciudadanos britanicos a! Brexit (Salida del Reine Unido de la Union Europea)
provoct un "shock” en los mercados. Los politicos habian vaticinado que la salida del Reino Unido ocasionaria
una crisis econdmica a nivel mundiaf y sobre todo en Europa, lo gue llevo a las boisas a reaccionar a la baja con
especial virulencia. E! dia después del referéndum (24 de junio) e! Euro Stoxx 50 cay6 un 8,62%, aungue con
posterioridad los mercados recuperaron casi todo lo perdido, ya que los inversores considerarcn que dichos
vaticinios habian sido exagerados.

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

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

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

Seguimos pensando que la renta variable mantiene su atractivo a largo plazo. Ademas, fa posible subida de
tipos, en vez de ser perjudicia! para la renta variable sera positiva, ya que marcara e! fin de la deflacion.



ONOS15762

CLASE 87

No chbstante, tal ¥ como se indica en la Nota 1 de la Memoria adjunta, como consecuencia del vencimienio de la
garantia con fecha 24 de marzo de 2017, es intencion de ios Administradores de la sociedad gestora dar
continuidad a las inversiones de los participes del Fondo una vez haya vencido dicha garantia, mediante la
constitucion de un objetivo de rentabilidad, la modificacién de la politica de inversion o su fusién con otro fondo
de inversion.

Usc 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 consecucién de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y cosficientes establecidos por [a normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por fa Comisién Naciona! del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversitn establecida en su Folleto,
Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2016

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo

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

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

Nada que resefiar distinto de lo comentadc en fa Memoria {véase Nota 7).
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ANEXO

El presente documenta comprensivo de la memoria, balance de situacion, cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al gjercicio 2016 de Bankia
Garantizado Rentas 10, Fondo de Inversion, se compone de 24 hojas de pape! timbrado, impresas por una
cara, referenciadas con la numeracion ON0515739 a ONO515762, ambas inclusive, habiendo estampado
sus firmas fos miembros dei Consejo de Administracion de Bankia Fondos, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. en la ditigencia adjunta firmada por mi en sedial da identificacion.

B ~ Madrid, 29 de marzo de 2017

‘Secretario no Consejero



