Laboral Kutxa Mercados Emergentes,
Fondo de Inversiéon

Informe de auditoria,
Cuentas anuales al 31 de diciembre de 2018
e Informe de gestién del ejercicio 2018



pwc

Al Consejo de Administracién de Caja Laboral Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién
Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal):

Hemos auditado las cuentas anuales de Laboral Kutxa Mercados Emergentes, Fondo de Inversién (el
Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2018, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2018, asi como
de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco
normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién (que se identifica en la Nota 2 de la
memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditorfa de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen més adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de
las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segfin lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no hemos
prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado a
la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segiin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra auditoria de
las cuentas anuales del periode actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditor{a de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, y no
expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.
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Laboral Kutxa Mercados Emergentes, Fondo de Inversién

De conformidad con la legislacién vigente, el
objeto social de las Instituciones de Inversién
Colectiva es la captacién de fondos, bienes o
derechos del piblico 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.

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el Patrimonio Neto de Laboral Kutxa
Mercados Emergentes, Fondo de Inversion esta
fundamentalmente invertido en instrumentos
financieros. La politica contable aplicable a la
cartera del Fondo, se encuentra descrita en la
Nota 3, Resumen de los principios contables y
normas de valoracién mds significativos y en la
Nota 6 de la memoria de las cuentas anuales del
Fondo se detalla la Cartera de inversiones
financieras al 31 de diciembre de 2018.

Identificamos esta drea como uno de los aspectos
més relevantes a considerar en la auditoria del
Fondo por la repercusién que la valoraciéon de la
cartera tiene en el cileulo diario de su Patrimonio
Neto y, por tanto, del valor liquidativo del mismo.

El Fondo mantiene un contrato de gestién con
Caja Laboral Gestion, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversi6n Colectiva, S.A.
(Sociedad Unipersonal) como Sociedad Gestora.
Hemos obtenido un entendimiento de los
procedimientos y criterios empleados por la
Sociedad Gestora, en la determinacién del valor
razonable de los instrumentos financieros del
Fondo, al objeto de considerar que los anteriores
son adecuados y se aplican de manera consistente
para todos los activos en cartera del Fondo.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos
sobre la cartera de inversiones financieras del
Fondo, entre los que destacan los siguientes:

Obtencién de la confirmacién de la entidad
depositaria de los titulos en cartera

Solicitud a la Entidad Depositaria, en el desarrollo
de sus funciones de vigilancia, supervisién,
custodia y administracién para el Fondo, la
confirmacién relativa a la existencia de la
totalidad de los titulos recogidos en la cartera del
Fondo al 31 de diciembre de 2018.

Valoracién de la cartera de inversiones

Comprobacion de la valoracién de los activos que
se encuentran registrados a valor razonable de la
cartera del Fondo, mediante la re-ejecucién de los
calculos realizados por la Sociedad Gestora,
contrastando, en su caso, con valores de mercado
a la fecha de andlisis.

Del resultado de los procedimientos descritos, las
metodologias utilizadas por la Sociedad Gestora
para determinar el valor razonable de la cartera
del Fondo son adecuadas y cualquier diferencia
obtenida, como resultado de nuestros
procedimientos respecto a los célculos de la
Sociedad Gestora, se ha mantenido en un rango
razonable en relacién al importe incluido en las
cuentas anuales adjuntas.
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La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2018, cuya
formulaci6n es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no forma
parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gesti6n, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento del Fondo
obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacién distinta de la
obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e
informar de si el contenido y presentacién del informe de gestién son conformes a la normativa que
resulta de aplicacién. Si basdndonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segin lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2018 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de
los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informaci6n financiera aplicable
al Fondo en Espafia y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de
cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son
responsables de la valoracién de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segiin corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de la Sociedad Gestora del Fondo tienen intencién de liquidar el mismo o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude
o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basdndose en las
cuentas anuales.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas en Espaila, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo
profesional durante toda la auditoria. También:
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o Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusidn, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusion del control interno.

o Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la Sociedad Gestora del
Fondo.

o Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo.

. Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basindonos en la evidencia
de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada
con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del
Fondo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria
sobre la correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones
no son adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en
la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser una empresa
en funcionamiento.

o Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo, en relacién con, entre
otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditorfa, asf como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos mas
significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar piblicamente la cuestion.
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Laboral Kutxa Mercados Emergentes, Fondo de Inversion

Balance al 31 de diciembre de 2018
{(Expresado en euros)

ACTIVO 2018 2017(%)

Activo no corriente - -
Inmovilizado intangible 0 >

Inmovilizado materiai - -
Bienes inmuebles de uso propio - -
Mobiliario y enseres ) -

Activos por impuesto diferido 2 =

Activo corriente 2 518 361,62 4612 070,41
Deudores 4 269,54 3887,80
Cartera de inversiones financieras 2494 112,90 4 507 503,36

Cartera interior - -
Valores representativos de deuda - -
Instrumentos de patrimonio - -
Instituciones de Inversidon Colectiva - -
Depésitos en Entidades de Crédito - -
Derivados - -
Otros -

Cartera exterior 2494 112,90 4 507 503,36
Valores representativos de deuda - -
Instrumentos de patrimonio - -
Instituciones de Inversion Colectiva 2494 112,90 4 507 503,36
Depésitos en Entidades de Crédito - -
Derivados - -
Otros - -

Intereses de la cartera de inversion - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -
Periodificaciones - -

Tesoreria 19 979,18 100 679,25

TOTAL ACTIVO 2 518 361,62 4612 070,41

Las Notas 1 a 11, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de
2018.

(") Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.



Laboral Kutxa Mercados Emergentes, Fondo de Inversién

Balance al 31 de diciembre de 2018
(Expresado en euros)

PATRIMONIO Y PASIVO

2018

2017(%)

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas

2 509 684,71

2 509 684,71

4 598 081,31

4 598 081,31

Capital

Participes

Prima de emisién

Reservas

(Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del gjercicio

(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio
Otro patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

3 120 636,48

(610 951,77)

8 676,91

8 676,91

4177 633,89

420 447,42

13 989,10

13 989,10

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

2 518 361,62

4612 070,41

CUENTAS DE ORDEN

2018

2017(%)

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la 1IC
Valares aportados como garantia por la IC
Valcres recibidos en garantia por la IIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

3 767 288,36

3 638 760,35
128 528,01

3907 053,12

3638 760,35
268 292,77

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

3 767 288,36

3907 053,12

Las Notas 1 a 11, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2018.

(*) Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2018
(Expresada en euros)

2018 2017(%)
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversion Colectiva 591,78 3790,74
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacion (98 125,52) (97 400,20)
Comisi6n de gestion (91 634,29) (90 819,92)
Comisién de depositario (1629,13) (1614,69)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - =
Otros (4 862,10) (4 965,59)
Amortizacion del inmovilizado material -
Excesos de provisiones - -
Deteriorc y resultados por enajenaciones de inmovilizado & -
Resultado de explotacion (97 533,74) (93 609,46)
Ingresos financieros 22 286,51 14 581,60
Gastos financieros - -
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros (299 855,08) 448 945,98
Por operaciones de Ia cartera interior - -
Por operaciones de la cartera exterior (299 855,08) 448 945,98
Por operaciones con derivados - -
Otros - -
Diferencias de cambio (260,93) 92,80
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (235 588,53) 50 436,50
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior - -
Resultados por operaciones de la cartera exterior (207 506,71) 79 769,22
Resultados por operaciones con derivados (28 081,82) (29 332,72)
Otros - -
Resultado financiero (513 418,03) 514 056,88
Resultado antes de impuestos (610 951,77) 420 447,42
Impuesto sobre beneficios = -
RESULTADO DEL EJERCICIO (610 951,77) 420 447,42

Las Notas 1 a 11, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias

correspondiente al ejercicio anual terminado e! 31 de diciembre de 2018.

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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Laboral Kutxa Mercados Emergentes, Fondo de Inversion

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2018
(Expresada en euros)

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

Laboral Kutxa Mercados Emergentes, Fondo de Inversién, en lo sucesivo el Fondo,
fue constituido en Mondragon (Guiptzcoa) el 29 de febrero de 2000 bajo la
denominacion social de Caja Laboral Mercados Emergentes, Fondo de Inversion,
modificandose dicha denominacion por la actual el 4 de septiembre de 2015. Tiene
su domicilio social en Paseo Jose M?® Arizmendiarrieta, Mondragén.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversién de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 28 de abril de 2000 con el
numero 2.094, adquiriendo, a efectos legales, la consideracién de Fondo de Inversién
a partir de entonces.

El Fondo es una Institucion de Inversion Colectiva de Fondos que se caracteriza por
invertir mayoritariamente su activo en acciones o participaciones de varias
Instituciones de Inversion Colectiva de caracter financiero.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003, modificada por
la Ley 31/2011 y sucesivas modificaciones, el objeto social de las Instituciones de
Inversién Colectiva es la 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.

La gestién, administracién y representacién del Fondo esta encomendada a Caja
Laboral Gestion, S.G.I.I.C., S.A., sociedad participada al 100% por Caja Laboral
Popular Coop. de Crédito, que adicionalmente es la Entidad Depositaria del Fondo.

En cumplimiento de las exigencias establecidas en el articulo 68 de la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversidén Colectiva, modificada por la Ley
31/2011, de 4 de octubre, en relacién a la separacién del depositario, Caja Laboral
Gestion, S.G.LI.C., S.A., como Sociedad Gestora, y Caja Laboral Popular Coop. de
Creédito, como Entidad Depositaria, han elaborado un procedimiento especifico con
el fin de evitar conflictos de interés entre ambas.

Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion para el Fondo, de acuerdo a lo establecido en
la Orden EHA 596/2008, de 5 de marzo.

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversién,
recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas
modificaciones, por el que se aprueba el Reglamento de desarrolio de la Ley 35/2003
y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversién Colectiva. Los principales
aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:



Laboral Kutxa Mercados Emergentes, Fondo de Inversion
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» Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada Ley,
de la denominacién "Fondo de Inversion Mobiliaria” (F.I.M.) y sus diferentes
variantes, por "Fondo de Inversién" (F.1.).

» El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros. En el caso de los
Fondos por compartimentos, cada uno de los compartimentos debera tener un
minimo de 600.000 euros, sin que en ningln caso el patrimonio total del Fondo
sea inferior al establecido anteriormente.

* El nimero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100. En el caso de
Fondos de Inversion por compartimentos, el niimeroc minimo de participes por
compartimento no podra ser inferior a 20 participes.

» Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la
normativa en vigor, el patrimonio o el nimero de participes de un fondo, o de uno
de sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el Real
Decreto 1082/2012, y sucesivas modificaciones, dichas Instituciones gozaran del
plazo de un afio, durante el cual podran continuar operando como tales.

e Los valores mobiliarios y demas activos financieros del 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 secundarios
oficiales de derivados o en los mercados no organizados de derivados, por un
importe no superior a la liquidacién diaria de pérdidas Yy ganancias generados
como consecuencia de los cambios en la valoraciéon de dichos instrumentos,
siempre que se encuentren amparados por los acuerdos de compensacién
contractual y garantias financieras regulados en el Real Decreto Ley 5/2005, de
11 de marzo, de reformas urgentes para el impulso de la productividad y para la
mejora de la contratacién publica; y deben estar bajo la custodia de las Entidades
legaimente habilitadas para el ejercicio de esta funcién.

» Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de
concentracion de inversiones.

s El Fondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 1% del promedio
mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en depdsitos o
cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si el Depositario
no tiene esta consideracion, o en compraventas con pacto de recompra a un dia
de valores de Deuda Publica.

» El Fondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacién de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por riesgo
de contraparte.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el Fondo no se encuentra dividido en
compartimentos.
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b)

De acuerdo con el Reglamento de Gestion del Fondo, la Sociedad Gestora percibira
una comision anual en concepto de gastos de gestion que no excedera del 2,25%
sobre el patrimonio del Fondo. Durante los ejercicios 2018 y 2017, la comisién de
gestion ha sido del 2,25%.

Igualmente, el Reglamento de Gestion del Fondo, establece una remuneracién de la
Entidad Depositaria que no podra exceder del 0,2% anual del patrimonio custodiado.
Durante los ejercicios 2018 y 2017, la comision de depositaria ha sido del 0,04%.

La Sociedad Gestora aplica a los participes del Fondo una comisién del 1% sobre el
importe de las participaciones reembolsadas, siempre que dichas participaciones
tengan una antigliedad inferior a 30 dias, no aplicando comisiones por las
participaciones suscritas.

Por otra parte, el Fondo percibe devoluciones de comisiones de otras sociedades
gestoras por las inversiones realizadas en Fondos de Inversion gestionados por estas
ultimas. Dichas devoluciones, las cuales se encuentran registradas, entre otros
conceptos, en el epigrafe "Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversiéon
Colectiva” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta, han ascendido en los
ejercicios 2018 y 2017 a 591,78 y 3.790,74 euros, respectivamente.

Gestién del riesgo

La politica de inversién del Fondo, asi como la descripcién de los principales riesgos
asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicion del publico en el registro
correspondiente de la C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a
los que se encuentra expuesto son los siguientes:

Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros en los
que opera el Fondo. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los tipos de
interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que el Fondo tenga en
cartera.

e Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas
potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencién de la contraparte de
cumplir sus obligaciones financieras con el Fondo.

» Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las peticiones
de reembolso de sus participes por encontrarse con dificultades en el momento
de realizar en mercado los activos en cartera.

» Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de
errores humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los
sistemas 0 como consecuencia de acontecimientos externos.
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La Sociedad Gestera tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la
exposicion a los riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al riesgo
operacional. En este sentido, el control de los coeficientes normativos mencionados
en el apartado 1.a), anterior, limitan la exposicidn a dichos riesgos.

Bases de presentacién de las cuentas anuales

Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, han sido preparadas a partir de los registros contables del Fondo, habiéndose
aplicado las disposiciones legales vigentes en materia contable que le son aplicables,
con el objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su situacién financiera y
de sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacién por el
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores
estiman que seran aprobadas sin modificaciones significativas.

Principios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios
contables y de clasificacién recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de
la Comision Nacional del Mercado de Valores y sucesivas modificaciones. Los
principios mas significativos se describen en la Nota 3. No existe ningtin principio
contable de aplicacion obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas
cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2018 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la C.N.M.V.

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos, con
cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del
estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del gjercicio 2018, las
correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2018 y 2017.
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d) Estimaciones contables y correccién de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener la valoracién de algunos activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales.
Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles
perdidas por deterioro de determinados activos financieros, si las hubiera. Aun
cuando eéstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la
informacién existente en el momento del calculo, acontecimientos futuros podrian
obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se vera afectado por las fluctuaciones
de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2018 y 2017.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el balance,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y esta
memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indique expresamente.

3. Resumen de los principios contables y normas de valoraciéon mas
significativos

Los principios contables més significativos aplicados en la formulacién de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a) Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestién del Fondo
continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacion de las normas contables no
esta encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su transmision
global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.

b)  Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcién del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

10
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i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de Ia
adquisicién se reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de
devengo, 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 inversién® del activo dei
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 momento en que nace el derecho a percibirlos por el Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe el 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 lIC” de la cuenta
de pérdidas y ganancias.

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

iii. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y
pasivos financieros, realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro
y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacién del valor
razonable en instrumentos financieros” seguin corresponda, de la cuenta de pérdidas
Yy ganancias del Fondo.

Iv. ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcién del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

Deudores
La valoracién inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transaccién, que equivale al valor razonable de la

contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les sean directamente
atribuibles.

11
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d)

La valoracion posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de
interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un
plazo de tiempo inferior a un afio se valoran por su valor nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futures estimados, descontados al tipo de interés efectivo
calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por
deterioro, asi como su reversion se reconocen como un gasto o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en la cartera, asi como la
determinacion de su valor razonable se describen a continuacién:

e Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor
Yy que devengan una remuneracion consistente en un interés establecido
contractualmente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se determina
por los precios de cotizacién en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y
los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles
precios de cotizacion el valor razonable se corresponde con el precio de la
transaccion mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en
las circunstancias econémicas desde el momento de la transaccion.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda se aplican
tecnicas de valoracion, como precios suministrados por intermediarios, emisores
o difusores de informacién, utilizacién de transacciones recientes de mercado
realizadas en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y
debidamente informadas si estan disponibles, valor razonable en el momento
actual de otro instrumento que sea sustancialmente el mismo o modelos de
descuento de flujos y valoracién de opciones en su caso.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se
periodifican de acuerdo con ! tipo ds interés efective y forman parte del resultado
del ejercicio.

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

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el

cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato habil
anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre.
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» Depdsitos en entidades de crédito: depésitos que el Fondo mantiene en entidades
de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe de "Tesoreria".

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la
inversién a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

* Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversién Colectiva: su valor
razonable se establece en funcién del valor liquidativo o valor de cotizacion del dia
de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no se calculara un valor
liquidativo, se utiliza el Gitimo valor liquidativo disponible. Para las inversiones en
Instituciones de Inversién Colectiva de Inversion Libre, Instituciones de Inversion
Colectiva de Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre e Instituciones
de Inversién Colectiva extranjeras similares se utilizan, en su caso, valores
liquidativos estimados.

» Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de futuros
y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracién en funcién de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 6/2010 de la C.N.M.V., y sucesivas
modificaciones.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversién,
se daran de baja con cargo a la cuenta de pérdidas Yy ganancias.

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan,
sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los
mismos.

Adgquisicién y cesion temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion se
contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesién se imputa como ingreso en
la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias
en el epigrafe de “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”.

La cesién en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.
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f)

9)

h)

Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, seglin los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, de la cartera interior o
exterior del activo del balance.

Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacién
por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacién del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segun los activos se hayan liquidado o no, utilizando como
contrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda’, de la cartera interior
o exterior del activo del balance.

Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacion y hasta
el momento de cierre de la posicién o el vencimiento del contrato, en el epigrafe
correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracién contable de
deposito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Institucion de
inversién Coilectiva”.

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el

epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucién de
la operacién.
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)

k)

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Resultados por operaciones con derivados” o de “Variacion del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segun éstos se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de la cartera
interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 el Fondo no mantiene operaciones con derivados
en cartera.

Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de "Diferencias de cambio”.

Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera
de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

Valor liguidativo de las participaciones

La determinacion del patrimonio del Fondo a los efectos del calculo del valor
liquidativo de las correspondientes participaciones que lo componen, se realiza de
acuerdo con los criterios establecidos en la Circular 6/2008 de 26 de noviembre de
la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones.

Suscripciones y reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe
efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al
capitulo de "Participes" de pasivo del balance del Fondo.

De conformidad con ei Regiamento de Gestion del Fondo, el precio de ias
participaciones seré el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud
del interesado, determinandose de este modo tanto el nimero de participaciones
suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso.
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}) Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre beneficios,
en cuyo calculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias producidas
entre la base imponible del impuesto y el resultado contable antes de aplicar el
impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por
impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en que resulte probable que la
Institucién disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacién de estos
activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y solo se
reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la frecuencia del
calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se
registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar".

4, Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, es el siguiente:

2018 2017
Administraciones Plblicas deudoras 4 269,54 2 879,52
Operaciones pendientes de liquidar - 1.008,28
4 269,54 3 887,80

El capitulo "Administraciones Publicas deudoras”, al 31 de diciembre de 2018 y 2017,
recoge las retenciones practicadas en el ejercicio correspondiente sobre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliario.

El capitulo “Deudores — Operaciones pendientes de liquidar” al 31 de diciembre de 2017,
recogia las comisiones retrocedidas pendientes de cobro de Instituciones de Inversion
Colectiva, por importe de 933,09 euros, y cuya liquidacién se ha producido en los primeros
dias del ejercicio siguiente.
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5. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, es el siguiente:

2018 2017
Otros 8 676,81 13 989,10
8 676,91 13 989,10

El capitulo "Acreedores - Otros”, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, recoge, principalmente,
el importe de las comisiones de gestion y depositaria pendientes de pago al cierre del
ejercicio correspondiente.

Durante los ejercicios 2018 y 2017, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejercicios 2018 y 2017, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un
aplazamiento superior al plazo legal establecido.

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de 2018
y 2017 se muestra a continuacion:

2018 2017
Cartera exterior 2494 112,90 4 507 503,36
instituciones de Inversién Colectiva 2494 112,90 4 507 503,36
2494 112,90 4 507 503,36

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan Ia cartera de
inversiones financieras del Fondo al 31 de diciembre de 2018 y 2017, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Caja Laboral Popular Coop. de
Crédito y Banco inversis, S.A.

7. Tesoreria
Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 el saldo de este epigrafe del balance adjunto

corresponde integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo en
el Depositario, remuneradas a un tipo de interés del 0% en ambos ejercicios.
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de diciembre de 2018
(Expresada en euros)

8. Patrimonio atribuido a participes

Las participaciones por las que esta representado el Fondo son de iguales caracteristicas,
representadas por certificados nominativos sin valor nominal y que confieren a sus
propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

El valor liquidativo de cada participacion al 31 de diciembre de 2018 y 2017 se ha obtenido
de la siguiente forma:

2018 2017
Patrimonio atribuido a participes 2 509 684,71 4 598 081,31
Numero de participaciones emitidas 308 644,64 490 024,80
Valor liquidativo por participacion 8,13 9,38
Namero de participes 372 408

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2018 y 2017 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira
en la cuenta de "Participes" del Fondo.

Con fecha 26 y 30 de octubre de 2018 se han producido reembolsos realizado por un
participe que han supuesto una disminucion del patrimonio del Fondo superior al 20%,
concretamente de un 27,75% del patrimonio del dia 25 de octubre de 2018. Tal como se
establece en el articulo 30 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se
aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva, esta situacién se considera un hecho relevante que
fue comunicado a la C.N.M.V. con fecha 2 de noviembre de 2018.

Con fecha 31 de enero de 2017 se produjo un reembolso realizado por un participe que ha
supuesto una disminucién dei patrimonio del Fondo superior ai 20%, concretamente de un
36,72% del patrimonio del dia 30 de enero. Tal como se establece en el articulo 30 del Real
Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de
la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, esta situacion
se considera un hecho relevante que fue comunicado a la C.N.M.V. con fecha 3 de febrero
de 2017.

Al 31 de diciembre de 2017 ei nimero de participes con un porcentaje de participacion
individualmente superior al 20% ascendia al cierre del gjercicio a uno, representando el
34,24% de la cifra de patrimonio del Fondo por lo que se considera participacién
significativa de acuerdo con el articulo 31 de! Real Decreto 1082/2012 de Instituciones de
Inversién Colectiva, y sucesivas modificaciones.
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Al 31 de diciembre de 2018 no existen participes con una participacién superior al 20%,
limite que indica la existencia de participacion significativa, de acuerdo con lo establecido
en el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012 de Instituciones de Inversién Colectiva.

Adicionalmente, el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el
Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversién Colectiva, establece en el articulo 76 que ningun Fondo podra tener un patrimonio
minimo inferior a 3.000.000 euros. Al 31 de diciembre de 2018, el Fondo se sittia por debajo
del minimo legalmente establecido (Nota 1), no habiendo transcurrido a dicha fecha el
plazo de un afio para alcanzar el minimo requerido por la normativa en vigor, el cual vence
el 26 de octubre de 2019. A |a fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales alin
no se ha regularizado dicha situacion.

9. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, es el siguiente:

2018 2017
Perdidas fiscales a compensar 3 638 760,35 3 638 760,35
Otros 128 528,01 268 292,77
3 767 288,36 3907 053,12

10. Administraciones Publicas y situacion fiscal

Durante los ejercicios 2018 y 2017, el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por la
Norma Foral 2/2014, de 17 de enero, del Impuesto sobre Sociedades del Territorio Histérico
de GuiplUzcoa, que deroga la Norma Foral 7/1996, de 4 de julio, del Impuesto sobre
Sociedades de la Diputacién Foral de Guiputzcoa y sus posteriores modificaciones. El
Fondo se encuentra sujeto en el Impuesto sobre Sociedades, durante los ejercicios 2018 y
2017, a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que el niUmero de participes sea como
minimo el previsto en los articulos quinto y noveno de la Ley 35/2003 y sus sucesivas
modificaciones.

Adicionalmente, en base a las mencionadas modificaciones de la Norma Foral 2/2014, la
compensacion de bases imponibles negativas a aplicar en el gjercicio 2018 que hayan sido
objeto de liquidacion o autoliquidacién procedentes de ejercicios anteriores serd, como
maximo, del 50% de la base imponible positiva previa a dicha compensacion. El limite sera
del 70% para las microempresas y pequefias empresas definidas en el articulo 13 de esta
Norma Foral.

El importe de las bases imponibies negativas pendientes de compensar al 31 de diciembre
de 2018 y 2017 asciende a 3.638.760,35 euros.

Las diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos y la base

imponible del Impuesto sobre Sociedades se corresponden con la compensacién en el
ejercicio 2017 de bases imponibles negativas generadas en ejercicios anteriores.
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De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que el Fondo se encuentra sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion
de cuatro afios.

El Fondo tiene abiertos a inspeccién todos los impuestos a los que esta sujeto de los
ultimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revisién por las
autoridades fiscales.

11. Otra informacién

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas
en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el articulo 139 del Real
Decreto 1082/2012, y sucesivas modificaciones. Para ello, la Sociedad Gestora ha
adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las
operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado.
Los informes periddicos incluyen, seguin lo establecido en la Circular 4/2008 de la C.NM.V,,
y sucesivas modificaciones, informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas.
Asimismo, incluyen las posibles operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo
con la Sociedad Gestora o con personas o entidades vinculadas a la Sociedad Gestora,
indicando la naturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

Adicionalmente, en la Nota de “Actividad y gestion del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de inversién Colectiva gestionadas
por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de que se hubieran
producido durante el ejercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se indican
las cuentas que mantiene el Fondo con éste.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas
Y que por su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, los temas relativos a la proteccién del medio ambiente y la
seguridad y saiud dei trabajador aplican exciusivamente a dicha Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de
auditorfa de cuentas anuales de los ejercicios 2018 y 2017, ascienden a 3 miles de euros,
en cada ejercicio. En los citados ejercicios no se han prestado otros servicios diferentes de
la auditoria por parte de la sociedad auditora o empresas vinculadas a la misma.

20



(%4

(£9'1289)
(co'LelL 12)
$6'880 /
LTP51L 2
(88'cLS 2)
vr'oS) €
(2¥'vLL €)
(c2'86S 01)
(Pe'selL ¥)
ZZ'890 |
(99125 1)
GE'PIS 2
61'28S Gl
(v6's68 01)
(¥2'L6V 6)
z5'ees
L0616 S
(92'01¥ 1€)
(gz'6cz 81)
¥Z'01S 0L
(19's69 6)
(22'cv8)
(69'202 8)
(56'291 22)
(85'v€0 2)
(z0‘09% 1)
6v'ce0 e
L2202 T
(PL'v¥e B)
V602 2
{(s2'70L 2)

eljeasn|d /
(erjeasnuy)

88'gey /1
2£'64L 022
oe'sy. o
02'S96 L€
09°660 61}
96'266 6¢
8Y'9€S 8¢
L7700 2€
2.'00S L9
G6°'186 69
16°6¢¢ 69
¢l'1196e
GZ'Ov9 Lyl
¥9°1+0 921
1G'2er 61
90'¥E6 L1
0v‘9ze 08
18°2€T 121
81°/6Z 68
08'86. ¥.
91'90€ €11
\8'v8e 12
9516/ 911
G6°88G 901
£9'0v1 98
60'802 09
ov'0Sy Gl
089Gl 8¢
vo'cig ge
0020V ¥
8806 101

a|qeuoze.
IojeA

sasaJaju|

S5'00€ €2
16'016 L¥e
GE'659 6L
€6°018 S¢
8’609 LZl
Zg'evs o¢
G6'0S9 L€
¥L'€09 zZ¥
90'9€9 L/
€2'€16 89
211529/
18110 €2
9¥'8G0 2¢l
85°/€6 9€1
SZ'YL6 ¥
¥S'00Y L1
6E°20¥ ¥4
£€9°¢¥9 8G1
0v'9€S 201
95'88¢ 19
L2100 €21
80822 8¢
SZ'P66 V2L
06952 821
L2611 €6
L1891 29
L6212z €l
60'6¥¥ GZ
870Gl €F
8526} 22
65019 101

[erou
uoloeIojeA

N3
yn3d
dn3
dN3
dn3
dn3
dan3
dn3
N3
ISIRE|
yn3
dn3
dn3
dn3
qn3
dan3
<IaE!
dn3
LA E
HN3
dn43
an4
dn3
N3
4n3
N3
dn3
4N
dan3
dan4
dan3

esing

XAHLY 3SLd 413 HOXAT SANOIDVIIDI LY
J1IN3 ¥YNIHO 413 HOXAT SINOIDVIDILYY
04l NZvyd 413 HOXAT SANOIDVIDILYYL
N3 NYILSYA 4171 YOXAT SAINOIDVCIDILHYC
HOM 413 S1IDN HYOXAT SANOIDVLIDILYV
ISSNH LYNYILNI HOXAT SANOIDVAIDILNY
VS INIWLSIANI SMA SANOIDYLIDILHE Y
X3AW IOSI 1-X 413 90 SANOIDYLIDILHYC
IVIN IDSIN 413 HOXAT SANOIDVIDILNY
HOM IS 413 SFHYHSI SANOIDVYIIDILYY
H4VYS 413 SILON HOXAT SANOIDVIDILYYL
NOQMI DS 413 JOXAT SANOIDOVIDILEY]
VIANIIDSIA 121 HOXAT SANOIDYCIDILYVA
IN dVO DY NIHO HSI SANOIDVYCIDILHE Y
SONIQTOH 2€SH SANOIDYLIDILYYC
ISt JHO0D STHVYHSI SANOIDVLIDILHV
VNIHD S 413 IONNWY SINOIDYIDILNY
SNOD YNIHO ALIN3Al4 SINOIDVIDILYYd
110N "N 008 d9¥S HSI SINOIDVIDILYHYd
110N M SHYIMOVHL-X 84 SANOIDVCIDILYEVC
11Z2vd4 [0S $84eySst SINOIDVCIDILHYd
« NVIAONI 13101d SIANOIDVYAIDILHYd
SONIAT0H 29SH SANOIDVCIDILHYL
+x« YNIHO L310Ild SANOCIOVYLIDILEY
CAH4NI NI NI3AY3IAVY SINOIDVAIDILHYL
33V 4 ANI THNVYYA SANOIDVAIDILYY
SIHVHSI SANOIDVCIDILYY
IGNNIAVY SINOIDVIDILYY
HOM OSI 413 STAHVHSI SANOIDVAIDILNEV
IONNY SINOIDVYAIDILYEYd
SONIAT0H 29SH SANOQIDVYIDILHVC
BAj}0a1I[ sauodedioiued A sauoidoy

Joua)x3 eialen

(souns us opesaidx3)

810Z 9P 21quiBIDIp 9p L¢ | SBI3IOURUL SOUOISISAUI B BISMEY °| OXaUY

UOISIaAU| 8p opuo ‘sajusbialug sopedlapy exyny [eJoqe]



44

(L2'0szZ v21)

(Lz'osz v21)
£9'929 8
(92'/61 ¥1)
86281 2L

ejjeAsnid /
(eneasnuipy)

06°ZLL V6V T

06°ZLL v 2
96'/8Y €6
29'029 91
8982/ €L

s|qeuozel
Jolep

sasalaju|

19°€9£ 8192

19°€9€ 8192
££°658 i
88'/98 8/1
0L'9¥S 101

[e1opul
uoloeIo[eA

dol8)x 3] eldMeD Ty LOL

BARaUIQ sauoldedipled A souoid9y §3TVLIOL

dan3 IVHL 313 S110N HOXA1 SANOIDVIDILYYd

Hn3 HOM DS 413 STFHVYHSI SINOIOVIDILYY

Hn3 110N ¥IHOM IDSA 09SH SANOIDVIDILHYA
esialg 1019)X3 elape)

(souna us opesaidx3)
810C 9P 31qUIAIDIP 8p L¢ | SelajouBU SBUOISIIAUL B BISLIEY *| OXBUY

UQISIaAu| ap opuo4 ‘ssjushiawig sopedsay exyny| jesoge]



€¢

12'08Z eby

12'08Z sty
GZ'8G/ 01
10'002 £
S/'vL0 g€
(gz'eer z1)
(ev'168 01)
L9'Y9G 61
L6'OVS ¥
99'9¢L L1
¥1'€28 /¢
88'GGE 61
v0'18% 2
15'068 |
(6€'122 2)
16'/Gt 61
(02°26¥)
12'096 S¢
Z0'659 22
6£'89€ L€
(01591 G¢g)
¥2'796 )
(88'G1L9 2)
65'061 2¢
0./'620 9¢
9¥'660 61
ZE'e8s 11
GS'vEL 25
£8'69¢Z €2
04162 91
(20°299 ¥)
0Z'sey 6¢
86'GEY 61
80°291 €1

el[eAsN|d /
(eljeasnuypy)

9€°€0S 205 ¥

9€‘€0S 205 ¥
00'8L€ 28
£6'¢Pe LS
29'€98 G612
98'000 €41
08'18l 651
0Z'vL€ 0EL
69°0€G OF
99'9¢1 0¥l
ZE'€E8 611
88°'10¢ /€1
08°2ES 262
00°888 9¢
99°GYe LvZ
9Z'¥06 €1
81°296G 6¥1
£2'970 261
2L°0L1L 091
96'69% 102
88°060 £81
G1'896 6.
08150 9.2
GE'606 ZE1
L£181 102
£0'G61 ¥6
TE'982 v.L
£5°8/8 v61
cs'8LL el
GZ'elo €6
00°20S 66
8Y'€LY 111
9/°90G ¥/1
02215 19

ajqeuozel
Jojep

sasalajy|

S1'€2Z 650 ¥

SL'€TZ 6S0 v
G1'6SS 1L
Z6°9€0 05
/8'8p8 €81
60°'PEL G81
2C’€L0 021
65608 0L 1
8.°€86 G¢
00°000 621
8L'010 251
00°9v8 LI
9/'150 062
6¥'266 t¢
G0°/L1 0Ge
GEOVY ¥8
88650 0G1
9'G80 991
GL'LSY L€1
25°101 0L1
86'192 8¢
lv'eor 82
89°299 8/
9/°8L2 OLL
29°1G1 591
1G6'G60 G2
00°€0.L 29
896'cvl vl
69'2SP 6|
6G'1ee 1L
20691 001
8280 ¢vl
82'040 SS1
2960V ¥S

[eoiw
uoldeIOlEA

=[§E!
HNn3
=[] E|
dn3
=IqE
dn3
dn3a
<IAE!
N3
dn3
dgn3
[ E|
dan3
I
=I|E!
N3
HNn3
dn3
dn3
dn3
dan3
=IQE|
dn3
dng
dn3
dn3
dan3
dn3
dNn3
dn3
<I\E|
=IRE!

esing

JolueIxy eldued TYLOL

ealsallq sauoldeddpued A seuoidoy S31VLOL
IANNIAY SANOIDVAIDILYYd
N3 NA3ILSVYI 413 HOXAT SANOIDVIDILYYI
VIANI IDOSIN 413 HOXAT SINOIDVYdIDILYVYd
J1IN3I VNIHO 4133 HOXAT SANOIDVIDILNYd
112944 DS s84eys! SINOIDVdIDILYYd
NALSYI NNV 413 SINOIDVIDILYYL
STHVYHSI SANOIDVIDILYYC
CA™ANI WA NIIaY3I9V SANOIDVUIDILNYA
VNIHO SW 413 IONNAY SINOIDVAIDILEYd
NOQNI DSIN 413 HOXAT SANOIDVIIDILHEY
SONIATI0H O9SH SANOIDVAIDILHYd
SONITTOH 29SH SANCIDVIDILHVYd
HOX S 413 STFHVYHSI SANOIDVCIDILHYC
LI0N M SHIMOVHL-X 90 SANOIDVIIDILHEY
1I0N ¥N3 00§ d¥S HSI SANOIDVAIDILYYd
SONIAI0H 2dSH SANOIDVIDILHYA
Og! NMZvyd 413 HOXAT SANOIDVCIDILHYC
HOMX 413 SLI0N HOXAT SANOIDVIIDILY YA
X3W I0SW 1-X 413 90 SINOIDYIIDILHYd
XIHLY 3S1d 413 HOXAT SANOIDVLIDILYYC
ON dvO 94V NIHO HSI SINOIDVCIDILHYd
ISSNY LYNYUILNI HOXAT SANOIDVCIDILHYC
SNOQ YNIHO ALIT3AId SANOIDVCIDILHYL
O0V 4 ANI INVYYA SANOIDVLIDILHY A
IVHL 413 S1IDN YOXAT SINQIOVIDILHYA
LI0N YIHOM IDSW 09SH SANOIDVIIDILYYY
»xx YNIHO 13101d SANOIDVLIDILHYA
»« NVIANI L3LDId SANOIDVJIDILHY
VN IOSIN 413 HOXAT SANOIDVAIDILHYL
HOMX DS 413 SFHVYHSI SINOIDVCIDILEY L
H4VS 413 SI10N HOXAT SANOIOVIDILHYd
VS LNIWLSIANI SMA SANOIDVYCIDILYVYC
BANl0a11Q sauoloediojued A sauoiooy

loug)x3 elepen

(soins us opesaidx3y)

L10Z 2P 21qUIBIDIP ap |L¢ |e SEIaIOURUL SSUOISIAAU] 9P BISMED °|] OXBUY

UoIsIaAu| 8p opuo4 ‘sejusbiaiug sopeoisjy exjny) |eJoge]



Laboral Kutxa Mercados Emergentes, Fondo de Inversion

Informe de gestién del ejercicio 2018

El afio se ha cerrado con los bonos del Tesoro a dos afios al -0,24%, los bonos a cinco
anos al 0,33%, los bonos a diez afios al 1,56% y el diferencial a diez afios con Alemania al
1,42%. En las bolsas se han obtenido pérdidas generalizadas. Las bolsas norteamericanas
han caido, un 6,42% en el caso del S&P 500 mientras que en las bolsas europeas las
perdidas eran ain mayores, un 14,34%, en el caso de! Eurostoxx 50.

Desde el punto de vista macroeconémico resulta complicado justificar el mal
comportamiento de los mercados de riesgo durante la segunda parte del afo,
especialmente la del Ultimo trimestre, donde se ha gestado el grueso de las correcciones.
Los ultimos datos de crecimiento de PiB conocidos, del tercer trimestre de 2018, pese a la
leve desaceleracion observada, han sido solidos en lineas generales. La economia
estadounidense crecié un 0,8% trimestral y previsiblemente cerrara 2018 con avances
cercanos al 3%. En Europa si que se ha observado cierto freno en el avance econdémico,
pero muy localizado en ltalia, donde la inestabilidad politica sigue siendo un lastre, y en
Alemania, cuyo PIB ha caido un 0,2% en el tercer trimestre, la primera cesién desde 2015.
Esto se debe al menor dinamismo de las exportaciones, muy dependientes de la industria
del automévil, que se ha visto afectada negativamente por la nueva normativa sobre
emisiones, lo que ha frenado la produccién. Pese a todo, creemos que no es un problema
estructural y que en los proximos trimestres Alemania volvera a la senda del crecimiento.
En Espafia no se ha producido desaceleracion alguna, al avanzar el PIB un 2,4%. Por otro,
lado, las economias emergentes se han desacelerado ligeramente, pero las previsiones
siguen siendo positivas de cara al préximo afo. Otro elemento que ha introducido cierta
volatilidad ha sido el precio del petréleo, cuya caida del 40% en el Gitimo trimestre, ha
provocado cesiones en unas inflaciones que no terminan del normalizarse y condiciona en
gran medida los beneficios de las compafiias del sector.

En politica monetaria la Reserva Federal ha seguido subiendo los tipos de interés hasta el
2,25-2,50%. En Europa también se estan adoptando medidas en materia de politica
monetaria, al finalizar las compras de activos mensuales que estaba llevando a cabo el
BCE. Sin embargo, las condiciones monetarias en la Eurozona siguen siendo muy laxas.
Esto dificulta la obtencién de rentabilidad de los activos monetarios, muy necesitados de
tipos mas elevados para generar rentabilidad en las carteras

Los cambios en la politica monetaria han propiciado el repunte de los tipos de la deuda
gubernamental de Estados Unidos, asi como un notable aplanamiento de pendientes. La
rentabilidad de los bonos a 2 afios se ha incrementado en 50 pb hasta el 1.88%, mientras
que la de los bonos a 10 afios lo ha hecho en 10 pb hasta el 2.40%. En el caso de la
Eurozona, el movimiento ha sido practicamente inexistente en los principales paises, si
bien esperamos que los cambios en los programas de estimulo del BCE en 2018 nos lleven
a rentabilidades superiores en los bonos a medio — largo plazo.

En renta variable, el afio se ha caracterizado por las caidas y el aumento de la volatilidad.
La correccion de los valores tecnolégicos, tras las fuertes subidas de los tltimos afios y el
temor a las consecuencias de la guerra comercial entre Estados Unidos y China han
perjudicado a los precios de las acciones.

Al 31 de diciembre de 2018, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule
un aplazamiento superior al plazo legal establecido.



Laboral Kutxa Mercados Emergentes, Fondo de Inversion

Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de Caja Laboral Gestion, S.G.1.1.C., S.A. en fecha 29 de
marzo de 2019, y en cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a formular las
cuentas anuales y el informe de gestién del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre
de 2018 de Laboral Kutxa Mercados Emergentes, Fondo de Inversién, las cuales vienen
constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito:

a) Balance, Cuenta de pérdidas y ganancias y Estado de cambios en el patrimonio
neto correspondientes al gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018.

b)  Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2018.

c) Informe de gestion del ejercicio 2018.

FIRMANTES:

D. José Carlos Maza
Presidente

s b ; {

D2. Maria Carmen trrutia
Vocal

D. Befiat Herce Leceta
Vocal

D. Aitor Garcia
Secretario



En cumplimiento del articulo 46bis.1 de la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva,
Caja Laboral Gestién SGIIC SA declara que la cuantia total de la remuneracion
abonada por la sociedad gestora a su personal en 2018 ha sido de 617 miles de euros,
desglosada en 579 miles de euros de remuneracion fija y 38 miles de euros de
remuneracion variable, correspondiente a 9 empleados. No existen remuneraciones
basadas en participacion en los beneficios de las IIC obtenidas por la SGIIC como
compensacion por la gestion.

En lo que se refiere a la remuneracion del colectivo identificado, cuya actuacion podria
tener una incidencia material en el perfil de riesgo de la sociedad, el importe agregado
de la remuneracion asciende a 376 miles de euros, correspondiendo 80 miles de euros
al cuadro directivo (62 miles correspondiente a la remuneracion fija 'y 18 a la retribucion
variable) y 296 miles de euros a otros 5 empleados (285 miles correspondiente a la
remuneracion fijay 11 a la retribucién variable).

Los trabajadores de Caja Laboral Gestion estan afectos a las normas laborales
aprobadas por Caja Laboral Coop. de Crédito en cuanto a su retribucion fija. Ademas,
Caja Laboral Gestién cuenta con un plan anual de retribucion variable. La retribucién
variable de los empleados se rige por la consecucion de unos objetivos en cada una de
las secciones (front, middle y back office) asi como en la direccion.



