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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de CaixaBank Bolsa USA, Fondo de Inversidn, por encargo del
Consejo de Administracion de Caixabank Asset Management, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U. (en adelante, la
Sociedad Gestora):

Opinidn

Hemos auditado las cuentas anuales de CaixaBank Bolsa USA, Fondo de Inversidn (en adelante,
el Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2017, 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 2017,
asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion (que
se identifica en la nota 2.a de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

Fundamenlo de [a opinién

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

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientes de ética, incluidos los
de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia
segun 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 [a evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinién.

Deloitte, 5.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccidn 82 folio 188, hoja M-54414, inscripcidn 96° CIF.: B-79104469.
Dormicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



Aspectos mas relevantes de Iz auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aguellos que, segln nuestro juicio profesional,
han sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el
contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de
nuestra opinién sobre éstas, y no expresamos una opinidn por separado sobre esos riesgos.

Tal y como se describe en la nota 1 de
ia memoria adjunta, el Fondo tiene por
cbhjeto la captacion de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarfos e
invertirlos en bienes, derechaos, valares
u otros instrumentos financieroes,
siempre gue el rendimiento del inversor
se establezca en funcién de los
resultados colectivos, por lo que la
cartera de inversiones financieras
supone un importe significativo del
activo del Fondo al 31 de diciembre de
2017. Por este motivo, y considerando
la relevancia de dicha cartera sobre su
patrimonio y, consecuentemente, sobre
el valor liguidativo del Fondo, hemos
identificado la existencia y valoracion de
la cartera de inversiones financieras
como aspectos mas relevantes en
nuestra auditoria.

Con el fin de disefiar procedimientos de
auditoria que sean adecuados, hemos
obtenido conocimiento del control interno
relevante para la auditoria mediante el
entendimiento de los procesos y criterios
utilizados por ila sociedad gestora y, en
particular, en relacién a la existencia y
valoracién de los instrumentos que
componen la cartera de inversicnes
financieras del Fondo.

Nuestros procedimientos de auditoria han
inciuido, entre otros, la solicitud de
confirmaciones a la entidad depositaria, a las
sociedades gestoras o a las contrapartes,
segdn la naturaleza de! instrumento
financiero, para verificar la existencia de la
totalidad de las posiciones que componen la
cartera de inversiones financieras asi como
su concardancia con los registros del Fondo.

Adicionalmente, hemos realizado
procedimientos sustantivos, en base
selectiva, dirigidos a dar respuesta al aspecto
mas relevante de valoracion de la cartera de
inversiones financieras incluyendo, en
particular, el contraste de precios con fuente
externa o mediante la utilizacién de datos
observables de mercado para la totalidad de
las posiciones de la cartera de inversiones
financieras al 31 de diciembre de 2017.

- Bl desglose de informacion en relacién con

los activos de la cartera de inversiones
financieras esta incluido en la nota 4 de la
memoria de las cuentas anuales adjuntas.
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Otra informacién: Informe de gestion

i

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2017, cuya
formulacién es responsabifidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no
forma parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar scbre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacidn 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 gestidn son
conformes a la normativa que resulta de aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos
realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de

ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestidn concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2017 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacidn.

Ressonsabliidad de log administradores de 3 Socledad Gestorz del Pondeo en
&

rafacidn con las cuentss anuaies

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 informacién
financiera aplicable a la entidad en Espana, y del control interno que consideren necesaric para
permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccidon 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, segun corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contabie de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de la Sociedad Gestora del Fondo tienen intencién de liguidar el Fondo o de
cesar sus operaciones, 0 bien no exista otra alternativa realista.

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



Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria
realizada de conformidad con la normativa reqguladora de la actividad de auditorfa de cuentas
vigente en Espaiia siempre detecte una incorreccion 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 econdémicas que los
usuarios torman basandose en las cuentas anuales.

En el Anexo I de este informe de auditoria se incluye una descripcidn mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcidon que se
encuentra en el citado Anexo I es parte integrante de nuestro informe de auditoria.
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Anexo I de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditoria de las cuentas anuales.

Responsavilidades del auditor en relacion con iz auditoria de las cusntas

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditorfa de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos
una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditeria. También:

¢ Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion 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 incorreccidon material debida a
fraude es mas eievado que en el caso de una incorreccidon material debida a error, ya que el
fraude puede implicar colusidn, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, ¢ la elusion del control interno.

* Obtenemos conocimiento del control intemo relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcidn de las circunstancias, y ho con
la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de ia Sociedad

Gestora del Fondo.

e Evaluamos si las politicas contabies 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, de! principio contable de empresa en funcionamiento y, basdndonos en
la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe 0 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 atencidén en
nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en las cuentas
anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinidn
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.

s Evaluamos la presentacion 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 realizacion de la auditoria planificados y los
hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control
interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.

-5-



Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion 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, |0s riesgos
considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
regiamentarias prohiban revelar publicamente la cuestién.



CLASE 8-

A

CAIXABANK BOLSA USA, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 BE DICIEMBRE DE 2017 Y 2016

ON2579324

{Euros)}
ACTIVO 31122017 31-12-2016 (%) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2017 31-12-2016 (*)
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 37.662,987,04 49.482.141,90
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fendos reembolsables atribuidos a 37.662.987,04 49.482.141,90
participes 0 accionistas -
inmovilizado material - - Capital - -
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes 36.126.167.21 44.835.902,39
Mobiliario y enseres - - Prima de emision - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas 54.849,36 54.849,36
ACTIVO CORRIENTE 37.855.635,2¢8 49.798.637,30 {Acciones propias} - -
Deudores 1.133.127,95 2.174.119,40 Resultados de ejercicios anteriores - -
Cartera de inversiones financieras 34.648.741,12 43.324.998,11 Otras aporaciones de socios - -
Cartera interior - 642,66 Resuttado del sjercicio 1.478.970,47 4.591.380,15

Valores representatives de deuda - - (Dividendo a cuenta) - -

Instrumentos de patrimonic - - Ajustes por cambios de valor en - -

inmovilizado material de uso propio

Instituciones de Inversién Colesctiva - - Otro patrimonio atribuide - .

Depdsites en EECC - -

Derivados - 842,66 | PASIVO NO CORRIENTE - -

Ofros - . - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 34.610.105,57 43.308.161,77 Deudas a largo plazo - -

Valores representativos de deuda 23.524.148,74 38.666.560,32 Pasivos porimpuesto diferido . -

Instrumentos de patrimonio - -

Instituciones de Inversion Colectiva 11.085.956,83 4.641.601,45 | PASIVO CORRIENTE 192.648,25 316.495,40

Depositos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -

Derivados - - Deudas a corto plazo - -

Otros - - Acreedores 93.250,43 127.504,14
Intereses de la cartera de inversién 38.635,65 16,193,68 Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados 99.397,82 188.991,26

Pericdificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 2.073.766,22 4,299.519,79%

TOTAL ACTIVO

37.8556.635,29

49.798.637,3¢

TOTAL PATRIMONEC Y PASIVO

37.855.636,29 49.798.637,30

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

27.627.003,80

47.737.245,85

Compromiscs por operaciones largas de 27.627.003,80 47.737.245,85
derivados
Compromisos por oparaciones cortas de - -
derivados
QTRAS CUENTAS DE ORDEN 14.844.111,77 17.615.698,90
Valores cedidos en préstamo por la iIC - -
Valores aportades como garantia por ia HC - -
Valares recibides en garantia por{a lIC - -
Capital nominal no suscrilo ni en circulacion - -
{SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar 14.844.111,77 17.615.698,90
Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 42.471.115,57 65.352,944,75

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

{(*) Se presenta, (nica y exclusivamente, a efecios comparativos.

del balance al 31 de diciembre de 2017.




ON2579325

CLASE 8.

EHLKLEMT

CAIXABANK BOLSA USA, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A [OS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
ElL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 Y 2016

{Euros)
2017 2016 {*)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reemholsos - -

Comisiones retrocedidas ala IC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién =~ (1.001,528,27} (874.473,05)
Comision de gestion (883.165,53) (777.326,62)
Comisian depositario {86.484,1G} (79.726,13}
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros (31.878,64) (17.417,30)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {1.001.528,27) {874.473,05)
Ingresos financieros 436.184,89 167.534,59
Gastos financieros {661,87) {0,39)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros (626.567,39) . 107.655,91

Por operaciones de la cartera interior - -

Por operaciones de la cartera exterior (626.557,39) 107.655,91

Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio {454.582,90) {95.111,15)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 3.130.637,13 5.304.261.,49

Detericros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior (43.69) {1.11)

Resultados por operaciones de la cartera exterior (3.413.743,81) 1.580.962,17

Resuitados por operaciones con derivados 6.544.152,66 3.712.726,44

Otros 271,97 573,99
RESULTADO FINANGIERO 2.485.019,86 5.484.340.45
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.483.491,59 4.609.867.40
Impuesto sobre beneficios {4.521,12) (18.477,25)
RESULTADO DEL EJERCICIO 1.478.970,47 4.591.390,15

{*) 8e presenta, Gnica y exclusivaments, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en fa Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2017.



ON2579326

CLASE 82

CAIXABANK BOLSA USA, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2017 y 2016

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2017 y 2016:

Euros

2017 2016 (%

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 1.478.970,47 | 4.591.390,15

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a paricipes o accionistas

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

1.478.970,47 | 4.591.390,15

Total de ingresos y gastos reconocidos

{*} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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ON2579328

CaixaBank Bolsa USA, Fondo de Inversion

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado

el 31 de diciembre de 2017

Reseha del Fondo

CaixaBank Bolsa USA, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo} se constituyd el 21 de julio de 1998 bajo la
denominacion de FonCaixa 53 Boisa USA, Fondo de Inversion Mobiliaria. Con fecha 8 de noviembre de 2002 el
Fondo cambio su denominacion por la de FonCaixa 53 Bolsa USA, Fondo de Inversién Mobiliaria Subordinado.
Con fecha 5 de febrero de 2004 el Fondo cambid su denominacion por la de FonCaixa 53 Bolsa USA, Fondo de
Inversidn. Posteriormente, con fecha 4 de febrero de 2010 el Fondo cambid su denominacion por la de FonCaixa
Bolsa USA, Fondo de Inversién. Finalmente, con fecha 20 de mayo de 2016 el Fondo cambid su denominacion
por la actual. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones
de Inversién Colectiva, considerando las ultimas modificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre, asi comc en lo dispuesto en el Real Decreto 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.

El Fonde figura inscrito en ef registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con ¢l nimero 1.609, en la categoria de armonizados conforme a la definicion establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

£l objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos financieros, siempre que el rendimiento del inversor se establezca
en funcion de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no fiene
responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser
significativos en relacion con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no
se inciuyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la informacién de
cuestiones medioambientales.

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

Segln se indica en la Nota 7, la gestidn y administracion del Fondo estan encomendadas a Caixabank Asset
Management, Scciedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.AU., entidad perteneciente al Grupo

CaixaBank.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Cecabank, S.A. (Grupo CECA), entidad depositaria del Fondo
(véase Nota 4).

En el caso de que se produzcan reemboisos en los periodos de permanencia establecidos en el Folleto del Fondo,
la sociedad gestora del mismo cobrara al participe el porcentaje de comisién de reembolso definido para cada uno
de los periodos mencionados.
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2. Bases de presentacion 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 informacion financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva, que
constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversidn colectiva, de lo previsto en el Cédigo
de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal especifica que le
resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patimonio y de la situacion financiera del Fondo
al 31 de diciembre de 2017 y de los resultados de sus operaciones que se han generado durante el gjercicio
terminado en esa fecha.

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

b} Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descrites en la Nofa 3. No existe ningdn principic contable o norma de valoracién de caracter obligatoric que,
teniendo un efecte significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados vy la determinacion del patimonio 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 gue figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados actives. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicic 2017, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al aiza 0 a la baja) en los proximos gjercicios, lo que serealizaria, en su ¢caso,
de forma prospectiva, de acuerde con fa normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cuaiquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las

fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la participacion fluctie tanto al alza como a la baja.

¢} Comparacion de la informacion

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicic 2016 se presenta fnica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al gjercicio 2017.
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d} Agrupacion 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 informacion desagregada en las comespondientes notas de la memoria.

e) Cambios de criterios contables

Durante el gjercicio 2017 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2016.

f) Correccion de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significativo que haya
supuesto la reexpresion de |los importes incluidos en [as cuentas anuales del ejercicio 2016.

Normas de registro y valoracién

En la elaberacion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los gjercicios 2017 y 2016 se han aplicado
los siguientes principios, polificas contables y criterios de valoracion:

a} Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracién

i. Clasfficacion de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos a la vista destinados a dar
cumplimiento al cosficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
0 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 recibide por el Fondo en concepto de garantias aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compoene, en su caso, de ios siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exteriof. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion como
“Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”

« Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para su
emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito, establecido
contractualmente, & instrumentados en titulos 0 en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el
sujeto emisor.

« 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.

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



ON2578331

CLASE 8°

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

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

« Ofros: 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.

» Infereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la pericdificacion de los intereses activos
de |a cartera de inversiones financieras.

« Inversiones morosas, dudosas o en littigio: 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 problematice v, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su c¢aso, e efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciongs en 1os 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 totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”. Las
pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversién, se reconocen, en su caso, Como
un gasto 0 un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenacicnes de
instrumentos financieros - Deteriores” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

it. 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 ¢aso, 1as deudas contraidas con terceros por préstamos recibidos
y oftros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracién como
“Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, ef valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor razonable
de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y €l valor razonable de los contratos de
permuta financiera que el Fondo tiene conitratados, asi comoe los derivados implicitos incorporados, en su
caso, en los productos estructurados mantenidos por €l Fondo. Se clasifican a efectos de su valoracion
como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados gue han sido clasificados a efectos
de su valoracién como “Pasives financieros a valor razanable con cambios en pérdidas y ganancias”, tales
como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuenias a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiongs de gestion y deposito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”.
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b} Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i Reconoccimiento y valoracion de fos activos financieros

Los actives financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Partidas a cobrar”, y los actives clasificados
en el epigrafe “Tesoreria®, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” {que salvo evidencia en contrario
serd el precio de la transaccidn), integrando los costes de transacdion directamente atribuibles a la operacién.
Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en
el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, si €l efecto de no actualizar los fiujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas
cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su vator nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Acfivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
conirario sera el precic de la fransaccién), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los interases por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la dltima liquidacién se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Postertormente, 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 financieres se atendera a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es €l valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, ¢ el cambio medio ponderade
si no existiera precio oficial de cierre, utilizando €l mercado mas representativo por volumen de negociacion.

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

- Valores representativos de deuda cotizadoes: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En €l caso de que no esté disponible un
precio de cotizacién, el valor razonable se corresponde con €l 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 este caso, se reflgjaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion {precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, fransacciones recientes de mercade disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos gue sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracién de opciones, en
su caso) que sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado {en parficular, 1a situacion de tipos de interes y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representatives de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de fa inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda pablica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de {a adquisicién de ios valores.

- Instrumertos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en €l patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias 0 minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en & momento de la adquisicidn, y gue subsistan en el momento de la
valoracion.
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- Depdsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de actives: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerde al precio que iguale el rendimiento interno de la inversién a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacién
anticipada o de riesgo de crédito de 1a entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su valor
razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De ne existir, se utilizara e ultimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral de
negeciacion, se vaforaran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para
las inversiones en IIC de inversidn libre, IC de IIC de inversidn libre e IIC extranjeras similares, segtn los
articulos 73 y 74 def Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su ¢aso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mearcados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar e cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumeéntos derivados no negociados en mercados regulados o sistemas
multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de valoracidn
adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circufar 62010, de 21 de diciembre, de la Comision
Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar’, se valoran
iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la fransaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose [os intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante,
si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera
pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion come “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valeran inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, 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 case de |a financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se 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.

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 aclivos que se transfieren:

1. 8ilos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente 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 ka recompra —, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los cosies de transaccion atribuibles, considerando cualquier 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 deterforo notorio e irrecuperabie después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.
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2. Sise retienen sustancialments los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso de
las ventas de acfivos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por €l 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 la transferencia. Por
el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un importe igual al de la
contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampocoe se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia financiera,
a menos gue se incumplan los términcs del contrato y se pierda el derecho a recuperar los activos en
garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en garantia se
reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la HC™ o “Valores aportados
como garantia por la lIC", respectivamente, en cuentas de orden del batance.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros s6lo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando sé han transferido sustanciaimente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similammente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance cuando
se han extinguido las obligaciones gue generan ¢ cuando se adquieren.

Contabilizacion de operaciones

i Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumenfos de patrimonio, se contabilizan el dia de
centratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras" interior o exterior, segln corresponda, del activo del balance, segun su naturaleza y el resultado
de las operaciones de venta se registra en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de pérdidas vy

ganancias.

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

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en &l momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de fa posicion o el vencimiento del contrafo en los epigrafes "Compromisos por operaciones
largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden, segan su
naturaleza y por &l importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados’, dependiendo de si fos cambios de valor se han liqguidado 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 def activo
o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

ON2579334



ON2579335

CLASE 82

ifi. Adguisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos ¢ adquisiciones con pacto de retrocesion (operaciones
simultaneas), se registran en el epigrafe "Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del
balance, independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de |a cartera interior (o exterior)”.

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

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

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

ejecucion de la operacion.

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

Conforme a lo establecide en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, en los epigrafes “Deterioro y resultado
por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por operacicnes con derivades” o “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 los
cambios en &l valor razonable de estos contratos. No obstante lo anterior, por razenes de simplicidad operativa,
la entidad gestora registra las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos contratos en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentes financieros —
Resultados por operaciones con derivados”, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno en el patrimonio,
resultado neto ni margenes. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe “Derivados” de |a cartera
interior o exterior del active o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

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

En el casc de operaciones sobre valores, si la opcion es gjercida, su valor se incorpora a la vatoracion 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 garantfa al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe "Valores recibidos en garantia por la lIC” de las cuentas de orden. En caso de venta de
los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su obligacion de
devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria” del balance.
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Periodificaciones {activo y pasivo}

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

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Fonde son las particdpaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio afribuido a participes o accionistas —Fondos reembolsables
atribuidos a partfcipes o accionistas — Participes” del balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcién y reembolso, en funcion del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Diche valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

Ei resultado del gjercicio 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 ¢ accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes ¢ accionistas — Participes” del balance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por e Fondo, para &f
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i Ingresos por infereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicién se reconocen,
en su caso, contablemente en funcidn de su periodo de devengo, por aplicacion del método del tipo de interés
efectivo, a excepcién de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en litigio, que se
registran en el momento efectivo de! cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de la cartera de
activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de Ia cartera de
inversion” del activo 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 e momento en que nace el derecho a

percibirlos por el Fondo.

i, Comisiones y concepfos asimifados

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

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la refrocesion de comisiones previamente soportadas,
de manera directa o indirectamente, se registran, en su case, en ¢l epigrafe “Comisiones retrocedidas a la IC”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Las comisiones de gestién, de deposito asi como ofros gastos de gestion necesarios para el desenvolvimiento
del Fondo se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe “Ofros gastos de explotacién” de la cuenta de
perdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivadoes, tales como corretgjes y comisiones pagadas
a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe "Gastos financieros™ de la cuenta de pérdidas y

ganancias.

jii. 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, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo {véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i). No
obstante lo anterior, por razones de simpiicidad operativa, el Fondo registra las variaciones de valor razonable
procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicion, aunque ésta sea anterior al
inicio de cada ejercicio, en el epigrafe "Deteriore y resultado por engjenaciones de instrurmentos financiercs”
con contrapartida en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto algunoc sobre ef patrimonio ni sobre el resultado

del Fondo.

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo cen el criterio de devengo.

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 el gasto o ingreso por &l impuesto diferido.

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

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferenie valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un active por impuesto diferido en ningan case y sdlo se reconoceran mediante la
compensacién del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales que
pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar’ de las cuentas

de orden del Fondo.
Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacién de dichos pasivos se

realiza considerando los tipos de gravamen esperades en e momento de su reversion. En casc de
modificacicnes en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion,
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i} Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y fransacciones 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 ia fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio gue se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por su
importe neto, en el epigrafe "Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto de
partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos financieros,
las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion

(véase Nota 3.g.iii}.

J) Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de
la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora dispone
de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la gjecucion 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 o en su nombre en
las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionaimente la sociedad gestora debera
disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan
en interés exclusive del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercadc. Segun io
establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comisién Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas, entre otras,
comisiones por liquidacion e intermediacion, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados, asegurados o intermediados por el Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de |a cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2017 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depositos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion’ se incluye como Anexe,

'

ef cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2017 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros

Inferior a 1 afio 23.524.148.74
23.524.148,74
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Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2017, e Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMpPromiso:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 27.627.003,80
Total 27.627.003,80

Al 31 de diciembre de 2017, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por €l Fondo
tenian un vencimiento inferior al afio.

En el epigrafe "Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2017 se recogen 288 miles de eurcs (2.147 miles de
euros al 31 de diciembre de 2016) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados, necesaria
para poder realizar operaciones en 10s mismos.

Los valores y activos que integran [a cartera del Fondo que son suscepfibles de estar depositados, lo estan en
Cecabank, S.A. 0 en tramite de depodsito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7). Los valores mobiliarios y demas
activos financieros del Fendo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir
de garantia de |as operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, y deben
estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el gjercicio de esta funcion.

Gestion del riesgo:

La gestién de los riesgos financieros que fleva a cabo |a sociedad gestora del Fondo esta dirigida al establecimiento
de mecanisimos necesarios para controlar ta exposicion a las variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio,
asi como alos riesgos de credito y liquidez. 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 contrel se realiza por la sociedad gestora.
A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el Fondo:

« Limites a lainversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participacicnes emitidas por una unicz lIC, de las mencionadas en € articulo
48.1.c) y d}, no podré superar el 20% del patrimonio, salvo en las lIC cuya politica de inversidn se base
en fa inversion en un unico fondo. Asimismo, la inversién total en 1IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.
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Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar el
5% del patrimonio del Fonde. 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 inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Union
Europea, una comunidad autonoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espafa sea
miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada por una agencia
especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafria.
Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en toda publicacion de promocion del Fondo
deberé 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, serd necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y gue la inversidn en valores de una misma emision no supere ef
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 fa Unidén Europea, cuyo
importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emision y que
gueden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso
de situacién concursal del emisor. El total de las inversicnes en este tipo de obligaciones en las que se
supere el limite del 5% no podréa superar el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las enfidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un nico
emisor.

Limite generat a la inversion en derivados:

La exposicidn total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra superar
el patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total ai iesgo se entendera cualquier cbligacidn actual o
potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre los que se
incluiran ias ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien incorporadas
en operaciones estructuradas, en ningn caso podran superar el 10% det patrimonio del Fondo.

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

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, obligacicnes emitidas por entidades de
crédito cuye importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolse del principal e intereses y depdsitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podrén superar el 35% del patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente a un Onico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depositos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio del Fondo.

L a exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la ufilizaciéon de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursétil o de renta fija 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 & un mismo grupo econdmico se consideran un Gnico
emisor.
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« Limites a la inversion en otros valores:
Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

= Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de
negeciacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de ofros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la lIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciongs, ya sea directamente
o de acuerdo con 1o previsto en ef artfculo 82.

+  Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49.

+ Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como las entidades extranjeras similares.

+ Coeficiente de liquidez:

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

+ Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta €l limite conjunto det 10% de su activo para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por ua plazo no superior a un mes, o por adquisicon
de activos con pago aplazado, conias condiciones que establezea la Comisién Nacicnal del Mercado de
Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacién de la operacion que establezca el mercado donde se hayan

contratado.

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

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fonde en el caso de que alguna coniraparte incumpliese
sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Este riesgo es mayor cuanto peor es el rating del emisor
por lo que las emisiones high yield son, por tanto, las que presentan mayor riesgo de crédito. Dicho riesgo se veria
mitigado con los fimites a la inversion y a la concentracion de emisores que establece el marco interno de la

gestora.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida dimension
y fimitado volumen de contratacion, o inversion en ofras Instituciones de Inversion Colectiva con liquidez inferior a
la del Fondo, las inversiones pedrian 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 ios reembolsos de los participes.
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Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la perdida que pueden experimentar las carferas de las Instituciones de Inversion
Colectiva como consscuencia de movimientos adversos en 1os precios de mercado. Los factores de riesgo mas

significativos podrian agruparse en los siguientes:

+ Riesgo de mercado en activos de renta fija: La variacidn del precio de este tipo de activos y, por tanto,
sU riesgo, se puede segregar en un doble componenite:;

- Riesgoe de tipo de interés: derivado de |a variacion o fluctuacién de los tipos de interés. El impacto
en &l precio de los bonos es reducido en activos con vencimiento a corto plazo y elevado en activos
a largo plazo. Este impacto se estima de manera aproximada a partir de la duracion, duracion
modificada ¢ sensibilidad y ajustando por convexidad.

- Riesgo de spread o prima de riesgo: como consecuencia del riesgo especifico o asociado al propio

emisor. Este riesgo se expresa en términos de spread sobre la curva de valoracion y tiene impacto
directo en la valoracion del activo.

» Riesgo de tipo de cambio: la inversion en activos denominados en divisas distintas del euro, conileva un
riesgo derivado de la fluctuacién que puedan experimentar los tipos de cambio.

« Riesgo en activos de renta variable o activos vinculados a indices bursatiles: la inversion en instrumentos
de renta variable conlteva que |a rentabilidad del Fondo se vea afectada por la velatilidad de los mercados
en los que invierte. Adicionalmente, [a inversion en mercados considerados emergentes puede cenllevar,
en su caso, fiesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que
pueden afectar al valor de |as inversiones, haciéndolas mas volatiles.

El riesgo total de mercado se mide o cuantifica en términos de VaR el cual nos indica cual es la pérdida maxima
esperada de una cartera, con una probabilidad determinada y un horizonte temporal definido. Estos calculos se
hacen con una periodicidad diaria, empleando |la metodologia paramétrica y asignando los siguientes parametros:
= Nivel de Confianza: 99%
+ Decay Factor: (lambda = 0.94)

« Horizonte temporal: 1 dia.
El riesgo de mercado se segrega por factores de riesgo: Renta Variable, Renta Fija (Tipos de Interés + Spread) vy
Tipos de Cambio. Adicionalmente, para el gjercicio de |a revision de las medidas de riesgo a través del back test,
el VaR se obtiene ademas por las metodologias Historica y Montecarlo.

Los riesgos inherentes a las inverstones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto, segin o
establecido en la normativa aplicable.
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5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2017, la composicidn del saldo de este epigrafe del batance es la siguiente:

Eurocs
Cuentas en el depositario:
Cecabank, 5. A. (cuentas en euros) 406.641,10
Cecabank, S.A. (cuentas en divisa} 1.155.587,40

1.562.228,50

Otras cuentas de tesoreria:z

Otras cuentas de tesoreria en euros (¥) 511.537,72
511.537,72

2.073.766,22

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por el Fonde han devengado en el gjercicio
2017 untipo de interés anual de mercado.

Conforme al articuto 30.1 del Real Decreto 1.082/2012, con fecha 13 de noviembre de 2017 la Sociedad Gestora
del Fondo ha publicado un hecho relevante relative a que el dia 7 de noviembre de 2017 se produjo un descubierto
en cuenta que se tradujo en un endeudamiento superior al 5% del patrimonio, situandose el endeudamiento en
el 5,23% del patrimonio. La situacion quedd regularizada ef 8 de noviembre de 2017.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el patrimonio del Fornde estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por certificados nominativos, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el célculo del valer de cada participacion se ha efectuado de la siguiente

manera:
Euros
31-12-2017 31-12-2016

Patrlmomo at.rxblflc_lo a participes o accionistas del Fondo 37.662.987,04 49.482.141,90
al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de la participacion 12,74050 12,26692
N° Participaciones 2.956.162 4.033.786
N° Participes 2.708 3.236

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversion no debe ser inferior
a 100, en cuyo ¢aso dispondran det plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente det nlmero

minimo de participes.
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Otros gastos de explotacién

Segun se indica en |la Nota 1, |a gestion y administracion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, durante los ejercicios 2017 y 20186, el Fondo ha devengado una comisién del 1,95% anual,
calculada scobre el patrimonio diario del Fondo y que se satisface mensualmente.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comision del 0,20% anual calculada sobre el
patimonic diaric del Fondo durante el ejercicic 2016 y hasta el 31 dejuliode 2017, que se satisface
mensualmente. A partir del 1 de agosto de 2017, dicho porcentaje ha variado a 0,175%.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepte de comisién de gestion y depdsito sobre [a parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversidn colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo CaixaBank, no supera los [imites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de
comisiones de gestion y deposito que soporta, scbre fa parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo CaixaBank, no supera los limites
establecidos a tal efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, se incluyen en el
saldo del epigrafe "Acreedores”™ dei 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 tas funciones de vigilancia, supervisién,
custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversion Colectiva. Con fecha 13
de octubre de 2016 entrd en vigor la Circular 4/2018, de 29 de junio, de la Comisidén Nacional del Mercado de
Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversion Colectiva y entidades reguladas por
la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacidn de los depositarios de instituciones de
inversion colectiva desarrollando el alcance de ias funciones y respensabilidades que tienen encomendadas, asf
como las especificidades y excepciones en el desempefio de dichas funciones. Las principales funciones son;

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

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

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

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

5. En el caso de que el objeto de la inversién sean ofras IIC, la custodia se realizard sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositario 0 de un subcustodio expresamente designado por aguel.

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

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca la normativa y el follete del
Fendo.

8. Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para et calculo del valor
liquidativo de las participacicnes del Fondo.
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9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacion y documentacion que la sociedad gestora debe
remitir a la Comision Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente,

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente ¢ a través de una entidad participante, conservando en todo caso ia responsabilidad
derivada de la realizacién de dicha funcion.

11. Asegurarse que la liquidacién 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 liquidacion aplicables, asi como
cumplimentar las operaciones da 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 1os beneficios de las partlcspac:ones en circulacion,
asi como cumplimentar las 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.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los gjercicios 2017 y 2016 han
ascendido a 4 miles de eurgs, en ambos gjercicios, que se incluyen en €l saldo del epigrafe "Otros gastos de
explotacidén - Otros" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Informacidn sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera. «Deber de
informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Fondo no tenfa ninguin importe significativo pendiente de pago a proveedores
en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2017 y 2016, el Fondo ne ha realizado pagos
significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinion de los Administradores de su Sociedad
Gaestora, tanto los importes pendientes de pagoe a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de
2017 y 2016 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los gjercicios 2017 y 2016 cumplen o han
cumplido con los timites legaies de aplazamiento.

Situacion 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 gjercicios 2013 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Pablica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto sobre
heneficios de gjercicios anteriores por importe de 128 y 13 miles de euros, respectivamente.

Mo existen diferencias significativas entre el resultade contable antes de impuestos del gjercicio y la base imponible
antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del impuesto
sobre beneficios es del 1% {Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).

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

18



ON2579346

1]
4

GLASE 8.
| i

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del impuesto sobre Sociedades se establece un limite de
compensacion del impoite de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base imponible
previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un milion de euros.

Al 31 de diciembre de 2017, e saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge la compensacion de las pérdidas fiscales correspondiente al gjercicio 2017.

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

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cerre del gjercicio 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 2017

CAIXABANK BOLSA USA, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripeién Euros
usp | US912796L.CI15 LETRAS|US|[2018-01-04 3.325.811,38
usD US912796LNT9 LETRAS|US|[2018-03-01 415.504,05
UsD | US912796MLOS LETRAS|US|[2018-01-11 4.154.638,26
USD US212796NN51 LETRAS[US||2018-01-18 7.525.065,55
usp | US912796NT22 LETRAS[US||2018-02-22 1.662.400,40
Usp | US912796NU94 LETRAS|US|{2018-03-08 6.440.729,10
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda | 23,524,148,74
usp | US78462F1030 ETF|SSGA FUNDS 3.803.388,90
UsSD US4642872000 ETFISHARES ETFS/US 7.282.567,93
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion eolectiva | 11.085.956,83
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CaixaBank Bolsa USA, Fondo de Inversion

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2017

Situacién del Fondo, evolucion de fos negocios {mercados) y evolucion previsibie

£t valor liquidativo def Fondo al clerre del gjercicio 2017 asciende a 12,74050 euros, lo que supone un incremento
del 3,86% respecto al cierre del gjercicio anterior. Adicionalmente, durante el gjercicio 2017 el patrimonio del Fondo
ha pasado de 49.482.141,90 a 37.662.987,04 euros y el nimero de participes de 3.236 a 2.708.

2017 ha dejado de nuevo un gjercicio en el que la realidad de retorno de los activos financieros se ha parecido
poco a lo que el consenso de inversores esperaba a principio de gjercicio, teniendo en cuenta el punto de partida
de valoraciones de los diferentes activos, de la extension  del ciclo econdmico y de la esperada actuacion de los
bancos centrales buscando una normalizacion de |a politica monetaria. No obstante, el ciclo ha demostrado mayor
fortaleza de la esperada, sorprendiendo en crecimienio econdmico al alza en todas las zonas geograficas vy
mostrando una sincronizacién que nc se veia desde hace mas de una década. En este contexto de mayor
crecimiento, las inflaciones han seguido estando muy contenidas, lo gque ha permitido a fos Bancos centrales
seguir implementando una politica monetaria muy (axa. Dicha politica ha seguido incentivando que los inversores
busguen incrementar el riesgo en las carteras para tratare de conseguir algo mas de rentabilidad. La amplia
liquidez, la percepcion de que cualquier correccién de mercado era una oportunidad de compra
independientemente del activo de que se fratara, ha reforzado que las volatilidades de los mercades hayan
marcados nueves minimos, permitiendo un movimiento que se retroalimentaba. El mayor crecimiento econdmico
ha permitido mejorar Ios beneficios empresariales, ha dado confort alos balances de las compariias permitiendo
una reduccion de los diferenciales de crédito de la renta fija corporativa, y ha ayudado a mejorar los balances
presupuestarios de los estados permitiendo también una reduccién de los diferenciales de ta deuda de los paises
periféricos de la Eurozona. Al mismo tiempo, la mayor actividad ha permitido un incremento del precio de las
materias primas, especiaimente del petrdleo en la Ultima parte del afio. En las divisas, se ha visto una subida de
las monedas de paises emergentes y una subida del euro y del yen frente at délar.

Con esto, nuestro posicionamiento general ha mantenido una visidn constructiva en el afio para los activos de
renta variable, prefiriendo geograficamente Eurozona y emergentes sobre Estados Unidos. En la eurozona hemos
estado mas volcados a los paises periféricos, y solo en [os momentos de mayor inestabilidad politica generada en
octubre hemos reducido nuestra preferencia por el mercado espafiol, aungue volvimos a incrementar posiciones
a final de ejercicio. Por sectores nuestra preferencia ha sido por los sectores ciclicos y financiero, mas a favor del
estilo valor que del crecimiento. En renta fija, durante fodo el afo hemos mantenido duraciones bajas en las
carteras porgque creiamos que los tipos de interés debian subir. En nuestras carteras hemos primado el papel
subordinado tanto financiero coma no financiero, y hemos ido reduciendo paulatinamente la preferencia def crédito
privade sobre los gobiernos y de la deuda de los paises periféricos sobre los gobiernos centrales tipo Alemania y

Estados Unidos.

En materias primas hemos mantenido una vision constructiva sobre el oro en particular y sobre todo el conjunto
en general tanto por su caracter diversificador en las carteras como por su comportamiento en momentos de
depreciacion del délar como el gue hemos visto en el gjercicio. En esta divisa cambiamos la opinion que teniamos
hacia el mes de marzo considerando como escenario mas probable una depreciacion dentro del canal 1.05 - 1.18
gue nos acercara a la zona de los bajos pero sin que significara un cambio de ciclo en la cotizacién entre ambas
divisas. Esto explica nuestra recomendacion en materias primas, en renta fija emergente en moneda local y parte
de nuestra inversion en activos alternativos. En este Gltimo tipo de activo seguimos manteniendo una posicion
positiva tanto por diversificacion de las carteras como por alternativa a las inversiones de activos tradicionalmente
asociados a poco riesgo con rentabilidad que en los Ultimos afios se han convertido en activos sin rentabilidad y
con un riesgo creciente. Nuestra preferencia se ha mantenido en estrategias de valor relativo.
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Perspectivas para el 2018

El afio 2018 se presenta razonablemente despejado en la parte econdmica, con unas tasas esperadas de
crecimiento similares a las del afo anterior, Donde vemos algo de diferencias es en la pdlitica monetaria
implementada por los Bancoes centrales, donde esperamos un incremento en la velocidad de normalizacién de la
politica monetaria, es decir, menos compras por parte del BCE, reduccién de balance por la FED americana y
mavyores subidas de tipos. Con esto, esperamos ver tipos de interés mas elevados en 2018 en general en todas
las regiones. Seguimos recomendando posiciones conservadoras en duraciones y mayor prudencia en el crédito,
especialmente el de menor calidad crediticia. Para las bolsas esperamos crecimientos de beneficics superiores al
10% en todo el mundo y mantenemos la preferencia por la bolsa de la zona euro y emergentes. Creemos que
habra mas volatilidad en los activos financieros y gue se puede empezar a descontar un final de ciclo economico
si el endurecimiento monetario se acelera. El dolar serd clave en explicar parte de los comportamientos de los
activos, y si mantiene su depreciacion de los Ultimos meses es posible que |a direccion de los mercados sea la
opuesta a la de 2017 en [a mayor parte de aclivos y regiones.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

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

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2017

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarreollo y Medio Ambiente

El Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo durante el gjercicio 2017.

Adicionalmente, dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no tiene responsabilidades, gastos,
aclivos, provisiones o contingencias de naturateza medioambiental gue pudieran ser significativos en refacion con
el patrimonio, la situacién financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses
especificos en la memoria de las cuentas anuales respecto a la informacion de cuestiones medioambientales.

Adquisicion de acciones propias
No aplicable.

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

Nada que resefiar distinfo de lo comentado en la Memoria (véase Nota 7).
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CaixaBank Bolsa USA, Fondo de Inversion

Formulacion de Cuentas Anuales

Diligencia que extienden los Administradores de Caixabank Asset Management, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U., para hacer constar que, tras la formulacién de las cuentas anuales e
informe de gestion correspondientes al ejercicio 2017 de CaixaBank Bolsa USA, Fondo de Inversidn por el Consejo
de Administracion de |a citada sociedad gestora de dicho fondo en su reunion del dia 23 de marzo de 2018, los
Consejeros han procedido a [a firma del presente documento, comprensivo de las mencionadas cuentas anuales
e informe de gestidn, que se compone de 26 hojas de papel timbrado referenciadas con la numeracion ON2579324
a ON2579349, ambas inclusive, mas esta hoja numero ON2579351, figurando la firma de cada uno de los

Consejeros a continuacién de la presente diligencia.

D?. Maria del Carmen Gimeno Olmos D2, Olga Roca Casasls

D. Victor f | llende Fernandez D. Juan Gandajias #ufiga

(O s
D. Matthias Bulach D. Juan Carlos Genestal Martinez

D. Sergi Castella Quintana
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