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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de CX Patrimoni, Fondo de Inversion {en adelante, el Fondo}, por encarge del Consejo de
Administracion de BBVA Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva {en
adelante, la Sociedad Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemas auditado las cuentas anuaies adjuntas del Fondo, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2016, la
cuenta de perdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspendientes al ejercicio
terminado en dicha fecha.

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

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales del Fondo
adjuntas, de forma que expresen |a imagen fiel del patrimonio, de fa situacidn financiera y de os resultados del Fondo,
de conformidad con el marco normative de informacion financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en
la Nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de
cuentas anuales del Fondo libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una cpinidon sobre las cuentas anuales de! Fondo adjuntas basada en nuestra
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 requerimientos de ética, asi como gue
planifiqguemos y eiecutemos ia auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales del
Fondo estan libres de incorrecciones materiales.

Una auditorfa requiere ta aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y la
informacién revelada en las cuentas anuales, Los procedimientos seleccionados dependen del juicio de! auditor,
incluida la valoracidon de los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al
efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno refevante para la formulacion por
parte de los administradores de la Sociedad Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin de disefiar los
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcidn de las circunstancias, y nc con la finalidad de expresar
una opinién sobre la eficacta de dicho contro! interno. Una auditoria también incluye fa evaluacidn de la adecuacion
de las politicas contables aplicadas y de !a razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccidn, asi
como la evaluacion de la presentacion de las cuentas anuaies toemadas en su ¢onjunto.

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

Opinién

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del
patrimorio y de ia situacidn financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2016, asi como de sus resultados
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con ef marco normativo de informacidn
financiera que resulta de aplicacidn y, en particular, con 10s principios y criterios contables contenidos en et mismo.

Informe sohre otros requerimientos legaies y reglamentarios

Et informe de gestién adjunto del ejercicio 2016 contiene las explicaciones que los administradores de la Sociedad
Gestora consideran oportunas scbre [a situacion del Fondo, ia evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos vy no
forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacidn contable que contiene el citado
informe de gestién concuerda con fa de las cuentas anuales del ejercicio 2016. Nuestro trabajo como auditores se
limita a la verificacion del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién
de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

DELOITTE, S.L.
Inscrita en eI/R.g.A.C. NC S0692
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Antonic Rios Cid DELOITTE, S.L.

20 de abril de 2017
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CLASE 87

CX PATRIMONI, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

(Euros)

ON0494330

ACTIVD

31-12-2018

31-12-2015 ()

PATRIMONIO Y PASIVO

31-12-20186

31-12-2015 (%)

ACTIVO NO CORRIENTE

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
AGCIONISTAS

34.661.640,86

44.571.963,32

Iinmovilizado infangibie - - Fondos reembolsables  atribuidos a 34.661.640,86 40.571.803,32
participes ¢ accionistas

Inmevilizado material - - Capital - B
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes 33.214.180,78 39.570.135,92
Mobiliario y enseres - - Prima de emisidn - -

Activos por impuesto diferido - - Reservas 390,430,413 380.430,13

ACTIVO CORRIENTE 34.671.460,82 40,634.717,56 {Acciones propias) - -

Deudores 104.588,99 106.028,84 Resultados de ejercicios anterigres 1.075.175,95 1.075.175,95

Cartera de inversiones financieras 30.080.310,82 37.738.621,71 Otras aportaciones de $0Cios - -
Cartera interior 4.228.584,89 6.408,941,73 Resultado del ejercicio (18.145,88) {463.838,68)

Valores representativos de deuda 4.226.584,89 6.408.04173 (Dividendo 2 cuenta) - -

instrumentes de patsrimenic - - Ajustes por cambios de wvalor en - -

inmovilizade material de uso propio

instituciones de Inversién Colectiva - - Otro patrimonio atribuide - -

Deposites en EECC - -

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -

Otros - - Provisiones a largo plazo - B
Cartera exterior 25.964.502,42 31.359.825,37 Deudas a largo piaro - “

Valores representativos de deuda 25964.502,42 31.358.825,37 Pasivos por impuesto diferido - -

instrumentos de patrimonio - »
instituciones de Inversidn Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 9.819,96 62.814,24
Depdsitos en EECC - . Provisiones a corto plazo - -
Derivados - - Deudas a corto plazo - -
Otros - - Acreedores 9.819,96 57.471,58
Intereses de la cartera de inversién {110.776,49) (29.145,39) Pasivos financieros . -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados - 5.342,66
Periodificaciones - - Periodificaciones - .
Tesoreria 4.486.561,01 2.789.067,01
TOTAL ACTIVD 34.671.460,82 40.634.717,56 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 34.671.460,82 40.634.717,56

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 21.525.120,00 4.847.834,78

Compromisos por operaciones largas de - 1.005.434,78
derivades

Compromisos por cperaciones cortas de 21.525 120,00 3.842.400,00
derivados
OTRAS CUENTAS DE CRGEN 3.603.747,35 3.603.747,35

Valores cedidos en préstamo por la G - -

Valores aportados como garantia por la IIC - -

Valores recibidos en garantia por la liC - -

Capital nominal no suscrito ni en circulacion - -
(SICAY)

Pérdidas fiscales a compensar 3.603.747.35 3.803.747 35

Qtros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 25,128.867,35 8.451.582.13

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2016.
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CLASE §2

CX PATRIMONI, FONDO DE INVERSION

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

(Euros)
2016 2015 M

Comisiones de descuenio por suscripciones ylo reemboisos - -

Comisiones retrocedidas ala liC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion {404.919.26) {513.847,21)
Coemisidn de gestion (372.526,43) (484.632,78)
Comisién depositario (19.131,74) {20.193,12)
Ingreso/gasto por compensacidn compartimento - -

Otros (13.261,19) {9.021,31)
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {404.919,36) (513.847,21)
Ingresos financieros 338.852,39 591.957,85
Gastos financieros (2,39) (0,03)
Variacién dei valor razonable en insirumentos financieros 218.510,47 (261.971,70)

Por cperaciones de la cartera interior 28.982.17 {11.179,17)

Par operaciones de la cartera exierior 188.528,30 (256.619,50)

Por operaciones con derivados - 5.826,97

Otros - -
Diferencias de camblo {3.141,51) 7.524,81
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros {167.445,58) {287.502,40)

Deterioros - -

Resuitades por operaciones de la cariera interior (10.866,91) {14.220,68)

Resuilados por operaciones de ia carlerz exterior 234.076,70 (97.412,09)

Resultados por operaciones con derivades (390.655,37) (175.869,63)

Otros - 0
RESULTADO FINANCIERO 386,773,38 50.008,53
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS {18.145,98) {463.838,68)
impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO {18.145,98) {463.838,68)

("} Se presenta, Unica y exclusivamente, 2 efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de fa cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado e 31 de diciembre de 2016,
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GLASE 82

CX PATRIMONI, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en ef 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 y ganancias {18.145,98) | (463.838,68)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas - B
Total transferencias a fa cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos {18.145,98) | {463.838,68)

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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ONGC434334

CLASE 87

CX Patrimoni, Fondo de Inversién
Memoria

correspondiente al gjercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2016

Resefia del Fondo

CX Patrimoni, Fondo de Inversién (en adefante, el Fondo) se constituyé el 13 de fabrero de 2003 bajo la
denominacién de Caixa Catalunya 1-D, Fondo de Inversion Mobiliaria. Con fecha 5 de febrero de 2004 el Fondo
cambid su denominacion por la de Caixa Catalunya 1-D, Fondo de inversién. Adicionalmente, con fecha 11 de
marzo de 2005 cambio su denominacién por la de Caixa Catalunya Spread, Fondo de Inversion. Finalmente, con
fecha 8 de junio de 2011 el Fondo cambié su denominacion por fa actual. El Fondo se encuentra sujeto a lo
dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, considerando ias
tltimas modificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en lo dispuesto en el Real
Pecreto 1.082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de
febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por los que se reglamenta dicha ley y en la restante
normativa aplicable,

Et Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 2.705, en la categoria de armonizados conforme a la definicién establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es ta captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlios en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcitn de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica e} Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacién de cuestiones medicambientales.

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

Con fecha 31 de marzo de 20186, el Consejo de Administracién de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., acordd
iniciar el proceso de integracion de Catalunya Banc, S.A. Dicho proceso de integracidn finalizé con la inscripcion
en el Registro Mercantil, con fecha 9 de septiembre de 2016, de la escritura de fusién por absorcién de
Catalunya Banc, S.A. por parte de Banco Bitbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Con fecha 9 de septiembre de 2016, se produjo la sustitucion efectiva de CatalunyaCaixa Inversié, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. y Catalinya Banc, S.A. por BBVA Asset Management,
S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva y Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (ambas
sociedades pertenecientes al Grupo Banco Bilbao Vizcaya Argentaria), como sociedad gestora y entidad
depositaria, respectivamente, del Fondo.
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CLASE 8

2. __Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en Ia
Circufar 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversidn colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacién, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legai
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de ia situacién
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2016 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante e sjercicio 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 aprobacién por el Consejo de Administracidn 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 ningan principio contable o norma de valoracién de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacidn.

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

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas, Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por detericro
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 tener lugar en
el futuro obliguen a modificartas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualguiera que sea su politica de inversidn, 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 Ja participacion fluctle tanto al alza como a la baja.

¢} Comparacion de la informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2015 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junte con la informacién correspondiente al ejercicio 2016.
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CLASE 87

d) Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del 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, se ha incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

e) Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2018 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2015,

f) Correccion de errores
En la elaboracidn de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningén error significativo que haya

supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2015.

Normas de registro y valoracion

En fa elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2016 y 2015 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracion

i. Clasificacién de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe inciuye, en su caso, las cuentas o depésitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
o en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucién 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 caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interlor y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efecios de valoracion
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”;

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

= instrumentos de pafrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.
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CLASE N

» Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversién Colectiva.

* Depgasitos en entidades de crédito (EECC): depésitos 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 confratos de futuros y forwards, el valor
razenable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por et 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, asi como importes correspondientes a ofras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

+ Intereses en la cartera de inversién: recoge, en su caso, la periodificacién 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 inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problemaético y, en todo caso, de aguellas respecto a las cuales hayan transcurride
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La tofalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como "Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de ias “Partidas a cobrar" asi como su reversién, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

if. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, ias deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asl como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracién
como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razenable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de ios
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asl como los derivados impiicitos
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 vy
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 perdidas vy
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 ofros
epigrafes, incluidas las cuentas con fas Administraciones Ptblicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar”.

b) Reconocimiento y valoracion de fos activos ¥ pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cabrar’, y ios 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 operaci6n. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de fa cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar ios flujos de efectivo no es significativo,
aguellas partidas cuyo importe se espera recibir en un piazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de vatoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (gGue salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccién explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la dltima liguidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias {véase apartado 3.g.iii).

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

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es ei valor de mercado que resulta de aplicar e}
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
negociacién.

- Valores no admitidos ain a cotizacién: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de fa misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econémicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su vafor razonable es el precio de cotizacian en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En ol caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccién mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias economicas desde el momento de la
transaccion. £n este caso, se reflejaran fas 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 aplicaran técnicas de valoracién (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos gue sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones,
€n su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en ta medida de lo posible datos observables de
mercade (en particular, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de fa inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda plblica,
incrementado en una prima o margen determinada en ef momento de la adquisicion de los valores,

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

- Depésitos en entidades de crédito vy adguisiciones femporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidative del dia de referencia. De no existir, se utiizara el Gltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral
de negociacién, se valorardn a su valor de cofizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en IiC de inversion libre, IIC de IIC de inversion libre e HC extranjeras similares, segun
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utitizan, 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 det dia de referencia. En el caso de que ¢l mercado no sea
suficlentemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valorardn mediante la aplicacién de métodos o modelos de
valoracién adecuados y recanocidos conforme a lo estipulade en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional def Mercado de Valores.

fi. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precic de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacitn. 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 el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, st el efecto de no actualizar los flujos de efective no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal,

L.os pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién 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 transaccidn) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonabie, sin deducir los costes de
transaccidn 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 a financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.
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¢} Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustanclalmente a terceros ~ caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra ~, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre Ia
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualguier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al active financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y se continuara valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de Ia
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de 1a contraprestacion recibida, que se valorard posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marce de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan ios términos del 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 reconoceradn, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por 1a HC” o
“Valores aportados como garantia por la lIC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance,

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo 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. Simitarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren.

d} Contabilizacion de operaciones

i. Compravenia de valores al contado

Cuando existen operacicnes con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan e dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda ¥ operaciones del mercado
de divisa, se contabifizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo del balance, segun su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en &l 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 caso de compraventa de insfituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacién de la operacion, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
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acciones a asignar. La operacidn no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. L.os importes entregados
antes de Ia fecha de ejecucion se contabifizan, en st caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la confratacion y hasta el
momento del cierre de la 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, segin su naturaleza y por el imparte nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultado por
operaciones con derivados” o “Variacion dei valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el gjercicio, 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 o exterior y del
activa o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

ifi. Adquisicion temporal de activos

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

las diferencias de vafor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de perdidas 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 otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones yfo warranis se registran en el momento de
su contratacion 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 corlas de derivados”
de las cuentas de orden, segin 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 {a 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 batance se registran, adicionalments, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” ¢ "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados’, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacién de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de ios cambios en el valor razonable de estos contratos. La
confrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo ¢ del pasivo, segiin su saldo, del batance, hasta la fecha de su tiquidacion.
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En aquelios casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en Ja cuenta “Deterioro y resuftado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la 1IC” de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el vaior 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 liguidados por anticipade 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 inversién” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propic del Fondo son fas participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en ef epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas -~ Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance,

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcion del valor
fiquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la 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, respectivaments, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accicnistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
- Participes” del balance,

El 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 saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas ~ Participes” del balance. Al 21 de diciembre de
2016 y 2015, en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos resmbolsables
atribuidos a participes o accionistas — Resultados de ejercicios anteriores” se recogen fos resultados
(positivos o negativos) que se encontraban pendientes de aplicacién al 31 de diciembre de 2008 y que se
hablan generado en ejercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adguisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devenge, por aplicacion 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 active del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

ii. Comisiones y conceplos 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 ef epigrafe "Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe &l Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones
retrocedidas a la IIC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depdsitc asi como otros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion”
de {a cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe "Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

iii, Variacion def valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razenable de los activos y pasivos financieras,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacion det valor razonable en instrumentos financieros”, segun corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.0).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

h} Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y ef gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

10



)

B

UN0O4343944

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

El gasto ¢ ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento v la
cancelacion 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. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras gue fas 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 gjercicios posteriores por pérdidas fiscales, estes no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningtn caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion def gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su c¢aso, se fegistran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de fas
cuentas de orden det Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen stempre. La cuantificacién de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversibén. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran ios correspondientes ajustes de valoracion,

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 la facha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del tltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a fa
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para €l resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se flevaran conjuntamente con las perdidas y ganancias derivadas de
ta valoracion (véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas

L.a sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 v los articulos 144 v 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para elo, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de inferés que vela por la independencia en la
ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefadas por la sociedad gestora 0 en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo v a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segin lo establecido en la nommativa vigente, los informes periddicos registrados en Ia
Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacidn sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liguidacion e intermediacién, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenacientes
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al grupo de ia sociedad gestora del Fondo, el importe de los depésitos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

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

Al 31 de diclembre de 2016 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente;

Vencimiento Furos

Inferior a 1 afio 2.194.029.11
Comprendido entre 1 y 2 afios 2.863.808,29
Comprendido entre 2 y 3 afios 12.155.634,61
Comprendido entre 3 v 4 afios 5.779.695,36
Comprendido entre 4 v 5 afios 5.663.032,07
Superior a 3 aflos 1.534.887.87

30.191.087,31

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2018, el Fonde mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
compromiso:

Euros
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Tuturos y operaciones a plazo de venta 21.525.120,00
Total 21.525.120,00

Al 31 de diciembre de 20186, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afo.

En el epigrafe "Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2016 se recogen 105 miles de euros (98 miles de
euros al 31 de diciembre de 2015) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Los valores y activos que integran fa cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, 1o estan en
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. ¢ en tramite de depésito en dicha entidad {véanse Notas 1y 7). Los
valores mobiliarios y demds activos financieros det Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de
ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados
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secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para
el ejercicio de esta funcion.

Gestién del riesgo:

La gestibn de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicién a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liguidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza
por |a sociedad gestora. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el
Fondo:

* Limites a la inversitn en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una tnica HC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c} y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las lIC cuya politica de inversién se base
en la inversién en un Gnico fondo. Asimismo, ia inversion total en IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
det Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

s Limite general a fa inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financiercs emitidos poT un mismo emisor no podré superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversionses en valores emitidos o avalados por un Estade miembro
de la Union Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro ¢ por cualquier otro Estado que presente una calificacién de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en toda publicacién de
promacion del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
sera necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores
de una misma emisidn no supere el 30% del activo del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de fa emision y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principat y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total
de las inversicnes en esie tipo de obligaciones en las que se supere &l limite del 5% no podra superar
&l 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Gnico
emisor.

s Liimite general a la inversion en derivados:

La exposicidn total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivades no podra
superar ef patimonio neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier obligacién
actual o potenclal que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluiran las ventas al descublerto.
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Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningln caso podran superar el 10% del patrimonio del
Fondo.

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si fa contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un dnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente fos compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depositos que
el Fando tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de! Fondo.

Las posiciones frenfe a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depasitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio del Fondo,

La exposicion al riesgo de mercado del active subyacente asociada a ta utilizacion de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
seflatados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluirdn los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fila que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un misme grupo econdmico se consideran un dnico
emisor.

l.imites a la inversion en valores no cotizados;

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna Hmitacion a su libre
transmision.

Queda prohibida la inversion del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertide mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad, tguaimente, no podra tener mas del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalades a entidades pertenecientes a un mismo
grupo.

Se autoriza la inversion, con un limite maxime conjunto del 10% del patrimonio, en:

* Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de
negociacién que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) 0 que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la 1IC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en e} articulo 82.

*  Valores no cotizados de acuerdo con io previsto en el articulo 49.

* Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en ta Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como las entidades extranjeras
simitares.
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+ Coeficiente de fiquidez:

El Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio catculado sobre
el promedio mensual de saldos diarios del Fondo.

+ Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, 0 por adquisicién
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisidén Nacional del Mercado
de Valores. No se tendrdn en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el pericdo de lfquidacion de la operacién que establezca el mercado donde se hayan
confratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que, en fodo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufiiria ef Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con ios limites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, ¢ inversién en ofras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.

Riesgo de mercado

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

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

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversién en instrumentos de patrimonic 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 conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacidon de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

Los riesgos inherentes a las inversicnes mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto
informativo, segun lo establecido en la normativa aplicable,
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Al 31 de diciembre de 2016, la composicion det saldo de este capitulo del balance es ia siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (cuentas en euros) 4.486.561,01
4.486.561,01

Las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han estado remuneradas en el gjercicio 2016 a tipos de interés
de mercado. No obstante, en caso de ser el tipo de interés resultante negativo, no se devenga importe alguno

por este concepto.

8. Participes

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el patrimonio del Fondo estaba form

afizado por participaciones de iguales

caracteristicas, representadas por certificados nominativos, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios

un derecho de propledad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el célculo del vaior de cada participacidn se ha efectuado de la siguiente

manera’

Furos

31-12-2016

31-12.2015

Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Fondo

. C 34.661.640,86 40.571.903,32
al cierre del gjercicio
Valor liquidativo de la participacién 7,24 7.25
N° Participaciones 4.785.088,84 5.598.902,58
N° Participes 2.262 2.629

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de fos Fondos de Inversién no debe ser

inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio
nimero minimo de participes.

7. . Otros gastos de explotacién

para llevar a cabo la reconstitucion permanente del

Segin se indica en la Nota 1, la gestién y administracion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora.
el patrimonio diario del Fondo y que se

Por este servicio, el Fondo devenga una comisién, caiculada sobre

satisface mensuaimente, de acuerdo a los siguientes porcentajes y periodos:
Periodo Tasa Anual
Desde el 1 de enero de 2015 hasta el 2 de febrero del 2016 1,20%
Desde el 3 de febrero del 2016 0,95%
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La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comision del 0,05% anual calculada sobre el
patrimonic diario def Fondo durante [os ejercicios 2016 y 2015, que se satisface semestralmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestion y deposito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
grupo de la sociedad gestora, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel
maximo de comisiones de gestién y depdsito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al grupo de la sociedad gestora,
no supera los limites establecidos a tal efecto en su Folleto.

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

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversion Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2016 ha entrado en vigor |a Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comision Nacional
del Mercado de Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversién Colectiva y
entidades reguladas por la Ley 222014, de 12 de naoviembre. Esta circular completa la regulacién de los
depositarios de instituciones de inversion colectiva desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades
que tienen encomendadas, asi como las especificidades y excepciones en el desempefio de dichas funciones.
L as principales funciones son:

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

2. Garantizar que, en ning(in caso, la disposicién de los activos del Fondo se hace sin su consentimiento y
autorizacion.

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

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

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

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

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca [a normativa y el folleto del
fondo.

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

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacion y documentacion que la sociedad gestora
debe remitir a la Comision Nacional det Mercado de Valores, de conformidad con |a normativa vigente.

17



ON0O494951

CLASE 8-~

10. Custodia de fodos los valores mobiliarios y demds activos financieros que integran el patrimonio de! Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de [a realizacidn de dicha funcidn.

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 o en los términos de liquidacién aplicables, asi como
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos
devengados por los mismos,

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

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

fncluido en el epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias al 31 de
diciembre de 2016 se registran 7 miles de euros (ninglin importe por este concepto al 31 de diciembre de 2015)
correspondientes al importe de las retenciones sobre rendimientos registrados en el ejercicio con origen en
titulos extranjeros.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales def Fondo de los gjercicios 2016 y 2015 han
ascendido a 6 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe "Otros gastos de
explotacion — Otros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

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

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

Situacidn fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2012 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en conceptc de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios antericres por importe no significativo y 8 miles de euros, respectivamente.

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

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios nefo, 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).
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Al 31 de diclembre de 2016, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar’ no
recoge las pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 20186,

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 ejercicios anteriores del 70% de la base
imponible previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta e importe de un milion
de euros. No obstante lo anterior, la disposicion transitoria trigésima sexta establece que, con efectos para los
ejercicios imposttives que se inicien en el afio 2016, el porcentaje de aplicacion sera el 60%.

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

9. _ Acontecimientos posteriores al cierre

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

CX PATRIMONI, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripeidén Euros

EUR | ES00000123B9 | RENTA FIJAREINO DE ESPANAIS,50[2021-04-30 2.014.535,70
EUR | ES00000124B7 | RENTA FIJAREINO DE ESPANAJ3,7502018-10-31 786.861,35
EUR | ES0378641171 | BONOIFONDO AMORTI DEFICI3,3752019-03-17 1.102.940,10
EUR | ES0000101545 | BONO/COMUNIDAD DE MADRID|S,752018-02-01 322.247,74
TOTAL Cartera interior- Valores representatives de deuda 4.226.584,89
EUR | XS1218217377 | BONO|SANTANDER CONSUMER|0,625/2018-04-20 503.901,28
EUR | XS1188117391 | BONO|SANTANDER CONSUMER|0,90/2020-02-18 807.373,33
EUR | XS1264601805 | BONO|SANTANDER CONSUMER|1,10[2018-07-30 102.049,88
EUR | XS1385935769 | BONO|SANTANDER CONSUMER|0,7512019-04-03 202.447,19
EUR | XSI377680381 | BONO[BRITISH TELECOM PLC|0,625[2021-03-10 403.701,67
EUR | X81197832832 | BONO|COCA-COLA CO/THED,00/2019-09-09 501.198,53
EUR | XS81403263723 | BONOMCDONNALS CORPORATI0,50/2021-01-15 302.865,90
EUR | XS1458405112 | BONOBANK OF AMERICA COR{0,203[2019-07-26 703.209,76
EUR | XS1135549167 | BONO|CITIGROUP INCI0,60112019-11-11 453.129,25
EUR | XSI4I7876759 | BONO|CITIGROUP INC[0,572[2021-05-24 305.504,54
EUR | XS0287409212 | BONO|REPSOL INTL FINANCE/4,752017-02-16 207.723 47
EUR | X80733696495 | BONOREPSOL INTL FINANCE}4,875[2019-02-19 582,799,30
EUR | XS1363071009 | BONOISCHLUMBERGER FINANCI|0,625{2019-02-12 203.035,92
EUR | X80861594652 | BONOJAT&T INC|1,875[2020-12-04 644.289,72
EUR | XS0746276335 | BONOTELEFONICA EMISIONE}4,79712018-02-21 326.733,99
EUR | XS1394777665 | BONO|TELEFONICA EMISIONE[0,75/2022-04-13 398.560,34
EUR | XSI372838083 | BONO[VODAFONE GROUP PLCI0,75112019-02-25 £11.567,38
EUR | X51379182006 | BONOJHSBC HOLDINGS PLC|1,50[2022-03-15 731.762.42
EUR |XS1422919594 | BONOJANZ NEW ZEALAND INT|0,625[2021-06-01 203.604,26
EUR |FRO013155868 | BONO|CARREFOUR BANQUE|0,43|2021-04-20 201.464,63
EUR |1T0004762586 | BONOJUNICREDIT, SOCIETA|1,1052017-09-30 701.572,84
EUR | XS1169707087 | BONOJUNICREDIT, SOCIETA|1,0712020-02-19 1.303.663,67
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CLASE 87

Divisa ISIN Descripeidn Euros

EUR | XSI1291175161 | BONOICREDIT SUISSE/LONDOI1,125[2020-09-15 827.902,09
EUR | X50399647675 | BONORWE FINANCE BV|6,6252019-01-31 354.563,82
EUR | DEOOCAIZ6MO4 i BONOBMW US CAPITAL LLCI0,1162019-03-18 450.605,96
EUR | DEOOOCZ40K31 | BONO|COMMERZBANK AKTIENG|0,625[2019-03-14| 455 922 86
EUR | XS0974375130 | BONOJTELECOM ITALIA S.P.|4,875/2020-09-25 989.134,35
EUR | X80702452995 | BONO[VOLKSWAGEN LEASING|3,2512018-05-10 423.070,63
EUR | X81050916649 | BONO[VOLKSWAGEN LEASING|1,0012017-10-04 202.220,98
EUR | X50627188468 | BONOIGAS NATURAL CAPITAL(S,375/2019-05-24 476.472,40
EUR | XS0304508921 | BONO[INTESA SANPAOLO SPAM,75[2017-06-15 1.082.511,82
EUR | XS1057822766 | BONO{INTESA SANPAOLO SPA|1,37712019-04-17 1.059.004,74
EUR |XS81402175811 | BONONATIONWIDE BUILDINGI0,5012019-10-29 403.563,83
EUR | X81396830058 | BONOIDEUTSCHE TELEKOM INI0,25[2021-04-19 400.595,51
EUR |[1T0004604671 | BONO|REPUBLICA DE ITALIA[2,102021-09-15 977.126,10
EUR |IT0004695075 | BONOJREPUBLICA DE ITALIAM4,7512021-09-01 853.633,76
EUR |1T0005069395 | BONOREPUBLICA DE ITALIA|1,052019-12-01 1.755.912,91
EUR | X50454984765 | BONO|THE ROYAL BANK OF $5,37512019-09-30 348.977 87
EUR | ES0314970239 | BONOICRITERIA CAIXAHOLDI2,375{2019-05-09 1.279.242 62
EUR | XS1426782170 | BONOBANQUE FEDERATIVE D{0,209]2020-06-03 805.420,76
EUR | DECODAI69NAG | BONODAIMLER AG0,25[2020-05-11 401.911,44
EUR [ XSH130101931 | BONO|GOLDMAN SACHS GROUP|0,805[2019-10-20 | 1.0 1.040,17
EUR | XSI415535183 | BONO|COCA COLA EUROPEAN(0,7512022-02-24 404.565,11
EUR |IT0004794142 | BONOIENEL SPA4,875/2018-02-20 398.943,42

TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda

25.964.502,42
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CLASE 8-

CX Patrimoni, Fondo de Inversién

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

Evolucién de ios negocios (mercados), situacion del Fondo y evolucion previsible

La primera parte del primer semestre estuvo marcada por fuertes caidas en los diversos indices de renta
variable, afectados por la incertidumbre sobre el crecimiento de la economia global, con especial hincapié en
China. También afectaron otros factores, como la evolucién del precio de! crudo. Parte de estas incertidumbres
se suavizaron gracias a las actuaciones de las autoridades monetarias, con el paquete de medidas del Banco
Central Europeo a la cabeza.

Pese a que el apetito por el riesgo volvié a los mercados tras este inicio de afio de alta volatilidad, hacia el final
del segundo semestre el resultado del referéndum del Reino Unido tuvo un importante efecto en los mercados
bursatiles con importantes comecciones, especialmente en la bolsa europea y japonesa, mientras que los Indices
estadounidenses tuvieron ante esta noficia un comportamiento mas plano y los mercados emergentes un
comportamiento relativo positivo.

El resultado del referéndum también afectd a los activos de renta fija, especialmente la deuda periférica eturopea
donde se ampliaron sus primas de riesgo. Asimismo, la mejora del mercado de crédito se vio frenada por este
evento.

L.a Reserva Federal estadounidense mantuvo los tipos en el 0,5% ante el escenario de incertidumbre y los malos
datos de empleo, Ei sesgo bajista de los bancos centrales y la huida hacia activos de calidad en los diferentes
episodios de crisis durante el semestre (incertidumbre sobre e! crecimiento global a inicio de afio, junto con Ja
caida intensa del precio del crudo y en Junio, el resultado del referéndum en UK) explicaron el significativo
descenso en las rentabilidades de la deuda soberana de EEUU y Alemania y ef aplanamiento de las curvas de
tipos.

Este escenario macroecondmico se reflejé en el rendimiento del fondo de inversién, si bien mantuvo un
diferencial respecto a su indice de referencia, indicado en ¢l folleto del fondo, ya que no ests indexado al mismao,
correspondiendo fa diferencia a la seleccidn de valores, la estrategia sectorial, geografica o de divisa llevada a
cabo por el equipo gestor.

2016 podria considerarse un afio de dos periodos claramente diferenciados para los mercados de créadito. El
primer semestre, centrado en torno a las perspectivas macroeconomicas méas débiles y la intervencién de los
bancos centrales y el segundo donde el mercado avanzé hacia un escenario de reflacion y tipos de interés mas
altos.

Con un mercado de crédito débil, con el anuncio por parte del BCE del nuevo programa de compras (CSPP) y la
introduccion de nuevos TLTROs, el sentimiento volvié v ef mercado experimentd un fuerte repunte durante un
par de meses. Sin embargo, la volatilidad siguié siendo alta con el mercado pendiente del referéndum
BRITANICO.
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CLASE B

Post-Brexit, las ampliaciones en los diferenciales duraron poco pues el apetito de los inversores por el crédito
aumentd debido principalmente a la expectativa de un apoyo continuo de los bancos centrales y a una fuerte
demanda de bonos def gobiermno.

Por el lado del crédito, el mercado mostraba un fuerte repunte semanas después de los resultados del
referéndum Brexit. Ef apoyo dado por los bancos centrales hacia de Julio uno de los mejores meses del ano.
Todos los sectores tenfan un buen desempefio, especialmente los bonos elegibles en el CSPP del BCE y enlos
sectores con mayor beta, como los hibridos corporativos y el capital bancario, ya que [os inversores se movian
hacia activos de mayor rendimiento en previsién de compresién diferenciales crediticios.

Durante el mes de Septiembre el mercado tuvo cierta debilidad. El excese de oferta de nuevos emisores,
especialmente de emisores no financieros, ampliaba los diferenciales. La deuda subordinada no financiera
elegible incluida en el CSPP fue la mas afectada, pero también aunque en menor medida el sector financiero
debido a las sanciones por litigios y el posible impacto en los niveles de capital del Deutsche Bank, asi como la
situacién no resuelta de los bancos Ralianos mas débiles.

El 4T estuvo dominado por un mercado que anticipaba un escenario macro de deflacion y aumento de
rendimientos, subrayado por la victoria de Trump y una mejor perspectiva macroeconémica. En este contexto, y
a pesar del mejor tono de los productos de riesgo, el mercado crediticic se comportaba mal. Los inversores,
anticipando el efecto de posibles subidas de la curva de fipos de Interés de referencia, reducian su interés por
los plazos targos del crédito ampliando los diferenciales.

El patrimonio del fondo ha disminuido un 14,57% en el periodo y el nimero de participes ha disminuido un
13,96%. El impacto de los gastos soportados por el fondo ha sido de un 1,04% los cuales se pueden desagregar
de la siguiente manera: 1,04% de gastos directos vy 0,00% de gastos indirectos como consecuencia de inversion
en otras IICs. Ef indice de rotacion de la cartera ha sido de 0,33%. La liquidez del fondo se ha remunerado a un
tipo medio del 0,01%. Por otre lado, la rentabilidad del fondo en el periodo ha sido del -0,04%, inferior a la de la
media de la gestora, situada en el 1,90%. Los fondos de la misma categoria gestionados por BBVA AM tuvieron
una rentabilidad media ponderada del 0,07% y la rentabilidad del indice de referencia ha sido de un 1,49%. Por
titimo, la volatitidad de! fondo ha sido del 0,55%, superior a la del indice de referencia del fondo Ggue ha sido de
un 0,34%.

De conformidad con la politica de ejercicio de los derechos de voto adoptada por BBVA Asset Management,
S.A., 8.G.1I.C., esta entidad ha ejercido, en representacion de los fondos de inversion que gestiona, el derecho
de asistencia y voto en las juntas generales de accionistas celebradas durante el ejercicio 2016de sociedades
espafiolas en las que la posicion global de los fondos de inversién gestionados por esta entidad gestora fuera
mayor o igual al 1 por 100 de su capital social y tuviera una antigliedad superior a doce meses. Asimismo, se ha
ejercido el derecho de asistencia y voto en aquellos supuestos en los que estaba previsto el pago de una prima
por asistencia a la Junta General y cuando, no dandose las circunstancias anteriores, se ha estimado
procedente a juicio de la Sociedad Gestora, Durante el ejercicio 2016, se ha votado a favor de todas las
propuestas que se han considerado beneficiosas o inocuas para los intereses de los participes de los fondos
representados y en contra de aquellos puntos del orden del dia en que no se dieran dichas circunstancias. En
los archivos de esta Sociedad Gestora se dispone de informacion concreta sobre el sentido del voto en cada una
de las Juntas a las que se ha asistido.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Pada su actividad, el uso de instrumentos financieros por ¢l Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucion de su objeto, ajustando sus objstivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
{Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisién Nacional de!
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversidn establecida en su Folleto.
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CLASE 87

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2016

Nada que reseiiar distinto de lo comentado en la Memoria.

investigacion y desarrolto

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

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

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



PAPEL BXCLUSIO MARA DOCUMENTGS NOTARIALES

D17956152

10/2016

DILIGENCIA DE FIRMA

Diligencia que levanta el Secrefario del Consejo de Administracién de BBVA Asset

' Management, 8.A., S.G.1L.C., D. Juan Alvarez Rodriguez, para hacer constar que todos
los miembros dsl Conse}o de Administracién de la Socledad han procedkio a formular el
presente documento, comprensive del balance de situacién, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de camblos en el patrimonio neto, la memoria, el anexo y el informe
de gestion de ios Fondos detallados en el Anexo | y gestionados por BBVA Asset
Management, S.A., 8.G.1.1.C., correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diclembre de
20186, firmado. por cada uno de los sefiores Consejeros cLyos nombres y apellidos
constan a continuacién, de lo que doy fe. :

Madrid, 29 de marzo de 2017

UL

ﬁ.___\Jv =

D. Luis Manuel Mégias Pérez
Presidente

. Jose Manuel Pérez Huertas
Consejero

P. Eduardo arcla Hidalgo
Consejero

75

\J
D. Ricardo Luis Gutidrrez Jones
Conssjero

DéGabriel Martihez de Aguilar
Consejero

D. Juan Alvarez Rodriguez
Secretaric no Consejero

D. Jo§e ignacio\Galar Arrondo
Consejero



= LEGITIMACION =

MIRIAM HERRANDO DEPRIT, Notario de Madrid y de su Hustre
Colegio, DOY FE que considero legitimas las firmas que anteceden de:

=Don Luis Manuel Megias Pérez con D.N.I 503 10851-F.
~.Don Eduardo Garcia Hidalgo con D.N.L 02613978-M. ’
= Don Gabriel Martinez de Aguilar con D.N.I 00381382-L. '
~ Don Juan Alvarez Rodriguez con D.N.I. 50316080-S.

= Don Jose Manuel Pérez Huertas con D.N.I 50286024-C.

- Don Ricardo Luis Gutiérrez Jones con D.N.IL 50831518-T.

- Don Jose Ignacio Galar Arrondo con D.N.I. 50286829-C.

Por coincidir con las que emplean habitualmente en sus escritos.
En Madrid, a diecinueve de abril de dos mil diecisiete,

Libro Indicador n° 236 / 2017.
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= LEGITIMACION =
MIRIAM HERRANDO DEPRIT, Notario de Madrid y de su Ilustre
Colegio, DOY FE que las fotocopias anteriores, extendidas en dos folios de
papel timbrado de uso notarial, serie 1T nimeros 1.356.1572 yelsiguiente
en orden correlativo, son reproducciones fieles y exactas de sus respectivos
originales, que me han sido exhibidos. :
En Madrid, a 1 4 3R 7017 W&o Zadicsmoon. 240 /2olx

ECITIMACIONES Y




Anexo

BBVA Dividendo Europa Plus, Fondo de fowersitn
(anteriorments denominedo CX Borss Dividands,
Foro de Inversiin)

CX Diner, Fondo de inversitn

CX Evolucié 6, Fondo de lnversitn
CX Evolucit Borsa 2, Fondo de inversidn

CX Evolucis Borsa 3, Fondo de inverstén

CX Evaiucit Borsa, Fondo de inversisn
GX Evoludid Europa 2, Fondo de Inversidn

CX Evoludis Europe, Fondo de Inversion

CX Evoludt Febrer 2017, Fondo de inversitn

CX Evoluci® index Borse, Fordo de Inversién

GX Evolucit Marg 2017, Fonda de Inversidn

CX Evoludé Rendes 5, Fonde de Iversisn

CX Evoluci6 Rendes Crebxent, Fondo de Inversidn
CX Evolucld Rendes Maig 2020, Fondo de Inversion
CX Evolucit Rendes Novembre 2018, Fondo de
Inversidn

CX Liguidiat, Fondo de Inversién

GX, Mixt Internacionsa Plus, Fondo de Inversion
CX Mixt Internaclonal, Fondo da inversién

CX Muttiactiz 100, Fondo de Inversién

CX Multiactiu 30, Fondo de inversién

CX Multlactiu 70, Fondo de Inversitn

CX Oporiunitat Borsa 2, Fondo de Inversin

Timbyrado £

Folios de papel timbrade de ia clase
nimeros ONO49S736 al OND4RITES.

Faolios de papel {imbrads de la clase
nameros ONO4B1048 al ONDJE1077.

Folios de papel timbrado de Ia ciase
niimeros ONO493818 al DND453843.

Folios de papel tmbrado de la dlase
nimeros ONO481108 af ONGAB1134

Folios de papsl timbrado de #a clase
rimeros OND4B0S52 al ONDALDBES

Folios de pape! tmbrado de fa clase
niimeros ONGA93954 af ON0493980,

Folios de papel imbrade de la dlase
ndmeros ONG481162 a) DNO481187

Folios de paps! Gmivado de Is clage
nirneros ONO484060 al ONO4BAOBS,

Folios de papel #mbrado ds Ia clase
nimeros ONO494112 al OND494437

Folios de pape! timbrade de ka clasa
niimeros ONO484191 al ONO4S4217.

Folics de papel timbrado de ta dlase
nimeros ON0494218 2} ONG404244,

Folios de pape! imbrads de la dase
ndmeros OND494270 a] ONO4SA205,

Folics de papel timbmdo de ta dase
nimeros ONG494322 al ONG404346.

Folios de papel timbrado de la dase
nimeros OND494372 gl OND484397,

Folios de papel timbrado de la clase
nIMeTos ONO494424 al OND494449.

Folios de papel timbrado de ks clase
niimeros ONO4B0S20 el BNO4BI01E.

Folios de papel timbrado de la dase
nimeros OND4S4506 el ONO4G4535.

Folios de pape! timbrado de la dase
ndmeros ONO4D4538 al ONDC484568,

Folios de paps! timbeado de la clase
rimercs ONO484735 g ONO4947EY.

Folios de timbrado de fa clasp
nGmeros ONO404598 al ONO494R2S,

Folios de papel fimbrado de la clase
nimeros OND484B54 al ONOSE4E81,

Folios de papel Umbrado de la clase
nimaros OND494822 al ONOSS4B48,

8%,

B,

a9,

8"

84,

8-,

&,

&,

as

[ 8

Timbrado 2
Follos de papel timbrado de la clase
niimeros ONG493784 af ONO483781,
Folios de papel timbrado de la clase
némeros DND4B1078 al ONOSBT07.

Folios do pape! fimbrado de ia clage
nimsros ONG4937982 al ONGA93E817,

Folios de papel imbrado do la dasa
nimeros ONO481135 af DNO481161

Folios de¢ papel timbrado de la chase
nimeros ONO4B0934 al ONG4B0SSET

Folios de papel Umbrado de la clase
nimeros ONO493081 a! ONG4 B4007,

Folosdepapeltimbradodeladase
nimeros ONG481188 &l OND4B1213

Follos de pape! timbyado de la clase
nimeros ONG484086 al DND404$11,

Follos de papel imbrado de Ia clase
nlmaros OND404138 al ONG494163.

Follos da papel timbrado de la clase
ndirmeros ON0494164 al ONG404190.

Folios do papel Nimbrado de la dlase
nlmeros ON0494244 al ONOJD4269,

Folios de papel timbrado ds Ia class
nameros CNO484208 gl OND4g4321,

Folios de papel tmbrado de 2 clase
ndmesos OND494347 a) ONO454971.

Folios de papel imbrado de la clase
nimeros ONO494398 al OND4D4423,

Folios de papel fimbrado de la clase
ndmeros CNO404450 af ONDAO44TE.

Folios de papel fimbrado de ia dlase
niimeros ONO481018 al OND481047,

Fokios de papel timbrado de ia clase
ndimeros ONDASA47E al ONO4E4505,

Folios de papel timbrade de i olase
nizmeros ONO4S4557 gl ONO484557,

Folios de papel fimbrade de la ciase
ndmeros GNO4B4710 af ONG4947238.

Folios de pape! tmbiado de la clase
nimeros ONO454626 al ONO4B4a53,

Folios de pape! fimbrado de la dase
ntmeres ONO404682 3 GN0494709.

Folios de papal timbrado de la clase
nimercs ONG494849 al ON0O4S4875,

8‘!

L

67

g

8,

e,

.
L

L

i




CX Opartunitat Borsa, Fendo de inversion
CX Patiimoni Pius, Fondo de Inversidn

CX Patrimonl, Fonde de inversion

CX Propletal, Fondo de Inverisn Inmobiliasia {en

lquidacion)

CX Ronda Fixa Intemaclonal, Fondo de lnversitn

El Secretario del Consejo de Administracisn:

Fdo.: D. Juan Alvarez Rodriguez

Timbrady 1

Folios de papel timbrato de la ciase 8
ndimeros ONO494876 al OND494802,

Folios de pape! $mbradp de ia clase 8%
nimeros ONGAS4785 a ONO494821,

Folios de papel timbrado de Iz clase 8",
nimeros GNO404930 a! ONO494657.

Folios de papel tmbrado de la clase 8
nimeros ONOYBOBES al ONO48089S,

Folios de papel timbrado de ia clase 8°,
nimeros ONO494058 a) GND495013,

Timbrade 3

Fuolios de papel timbrado de la clase 8%,
nimenos ONO494505 al ONC484020,

Follos do papel imbrade de la clase g
nimeroe GND4B4768 gl ONO4B4TR4,

Folios de papet fimbrado de la clase g«
nidmeros OND494058 at ONU484085.

Foﬂosdepapal i bmdodaladasea'.
nimeros ONO4B090D & OND4BDD33,

Folios de papel tmbrado de la claso ge
nimeros OND405D14 at ONO485041 .




Informe sobre la politica de remuneracion correspondiente al ejercicio 2016

BBVA ASSET MANAGEMENT S.A. SGUC dispone de una politica de remuneracion de aplicacién a todos
sus empleados, compatible con el perfil de riesgo, los estatutos y normas de las HC gestionadas, y conla
estrategia, objetivos y valores de BRBVA AMy de las HIC que gestiona, alineada a su vez con los prncipios
de la politica de remuneracion del Grupo, y coherente con Ia situacién financiera de la Sociedad.

El esquema general de remuneracién preve un porcentaje de retribucion fija suficientemente elevado sobre
el total, el componente variable es totalmente flexible y se calcula sobre la base de una evaluacién
bonderada de un conjunto de indicadores asignados a cada empleado, tanto financieros como no
financieros, con mayor Peso de estos Uitimos, que contemplan aspectos funcionales y de gestion de riesgos.

El esquema general de remuneracién prevé un porcentaje de retribucion fija suficientemente elevado sobre
el total, el componente variable es totaimente flexible y se calcula sobre la base de una evaluacién
ponderada de un conjunto de indicadores asignados a cada empleado, tanto financieros como no
financieros, con mayor peso de estos Uitimos, que contemplan aspectos funcionales y de gestitn de riesgos.

El Comité de Remuneraciones de la Gestora ha revisado en 2018 la adecuacitn del texto actual de la
politica a los objetivos perseguidos, sin que se hayan propuesto modificaciones a su contenido, vigente
desde 2015.

La cuantia total de la remuneracion abonada por BBVA Asset Management, S.A., S.G.LI.C,, a su personal,
durante el ejercicio 2016, ha sido la siguiente: Remuneracion fija: 4.418.597 41 euros; Remuneracion
variable: 1.629.925,46 suros; y el nimero de beneficiarios han sido 72 empleados, de los cuales todos han
recibido remuneracion variable. Adicionalmente, la remuneracién agregada de los 4 altos cargos
(entendidos como el personal de BBVA Asset Management, S.A., S.G.1.I.C. o de Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, S.A. que, durante 2018, hayan sido miembros de! consejo de administracion de la SGHC o hayan
tenido autoridad para dirigir o controlar las actividades de la SGIC, siempre y cuando su actuacion haya
tenido una incidencia material en el perfil de riesgo de la SGIIC y las HC gestionadas) ha sido de 898.000
euros de retribucioén fija, y 620.089 euros de retribucion variable. Al margen de estas personas, no hay en
la SGHC empleados Cuya actuacion tenga una incidencia materiai en el perfil de riesgo de la entidad y de
fas liC.

La politica de remuneracion de BBVA AM, disponible en www.bbvaassetmanagement.com, incluye
informaci6n adicional.

(Este informe sobre politica remunerativa no forma parte de las Cuentas Anuales)



