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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de Caja Ingenieros Gestion Dindamica, Fondo de Inversion, por
encargo del Consejo de Administracion de Caja Ingenieros Gestion, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U. (en adelante, la
Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales de Caja Ingenieros Gestion Dinamica, Fondo de Inversién
(en adelante, 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 opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonic 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 informacion financiera que resulta de aplicacién (que
se identifica en la nota 2.a 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 auditorta de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo
con dichas normas se describen mds adelante en la seccion 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
segln lo exigido por la normativa requladora de la actividad de auditoria de cuentas. En aste
sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de |a 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 gque 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, segilin nuestro juicio profesional,
han sido considerados comao los riesgos de incorreccién 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 formacién de
nuestra opinidén sobre éstas, y no expresamos una opinidon por separado sobre esos riesgos.

Deloitte, S.L Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, torme 13.650, secidn 82, folio 188, hoja M-54414, inscripcion 96°, C.LF.: B-79104469.
Domicilio socizl: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28028, Madrid.



Tal y como se describe en la nota 1 de la
memoria adjunta, el Fondo tiene por
objeto la captacién de fondos, bienes o
derechos del plblico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u
otros instrumentos financieros, siempre
que 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 2018. Por este motivo, y
considerando la relevancia de dicha
cartera sobre su patrimonio vy,
consecuentemente, sobre el valor
liquidativo del Fondo, hemos identificado
la existencia y valoracién 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 interne
relevante para la auditoria mediante el
entendimiento de los procesos y criterios
utilizados por la scciedad gestora y, en
particular, en relacién a la existencia y
valoracién de los instrumentos que
componen la cartera de inversiones
financieras del Fondo.

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, la solicitud de
confirmaciones a la entidad depositaria, a
las sociedades gestoras o a las
contrapartes, segun la naturaleza del
instrumento financiero, para verificar la
existencia de la totalidad de las posiciones
que componen la cartera de inversiones
financieras asi como su concordancia 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
utilizacion de datos observables de
mercado para la totalidad de las posiciones
de la cartera de inversiones financieras al
31 de diciembre de 2018.

El 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 anuaies adjuntas.



La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestidn del ejercicio 2018, cuya
formulacion es responsabilidad 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 gestion. 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 sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacion
distinta de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacion del informe de gestidén son
conformes a la normativa que resulta de aplicacién. Si, baséndonos en el trabajo que hemos
realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamaos obligados a informar de
ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segn lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestion 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 situacion
financiera y de los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera aplicable a la entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para
permitir la preparacién de cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o
error,

En la preparacidn de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
son responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segin 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 Fondo 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 incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que contiene nuestra opinidn.



Seguridad razonable es un alto grado de sequridad, pero no garantiza que una auditoria
realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria 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 basandose en las cuentas anuales.

En el Anexo I de este informe de auditorfa se incluye una descripcién méas detallada de nuestras
responsabilidades en relacidn con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcion 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.

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

e 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 opinién. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a
fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccidon material debida a error, ya que el
fraude puede implicar colusién, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestacicnes
intencionadamente erréneas, o la elusion del control interno.

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

* Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y |la correspondiente informacion 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, basandonos 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 informacion reveiada en las cuentas
anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, gque 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.

» Evaluamos la presentacion global, la estructura vy el contenido de las cuentas anuales,
incluida la informacidn revelada, v 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, asi como cualquier deficiencia significativa del control
interno que identificamos en el transcurso de la auditorfa.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de
fa 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
considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestién.
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CAJA INGENIEROS GESTION DINAMICA, FONDO INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMERE DE 2018 Y 2017

(Euros)
ACTIVQ 31-12-2018 31-12-2017 () PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2018 3122017 (M)
ACTIVO NO CORRIENTE - . PATRIMONIQ ATRIBUIDO A PARTICIPES © 46.691.452,74 57.537.345,40
ACCIONISTAS
Inmovllizade intangible - - Fondos reembolsables atribuidos &
¢ particlpas o accionistas 46.691.452,74 57.637.345,40
Inmovilizade material - - Capital - -
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes 51.220.188,70 57.644.285,47
Mobiliario y enseras - - Prima de emisidn -
Actlvos por impussto diferido - - Reservas -
ACTIVO CORRIENTE 52.107.477,65 57.,623.805,63 {Acciones propias} -
Deudores 2.625.188,58 1985,358,27 Resultados de ejercicios anteriores - -
Cartera de inversiones financleras 43.081.917 66 53.787.778,24 Ofras aportaciones de socios - -
Cartera interior 8.568.238,67 7.394.619,03 Resultado del ejercicio (4.528.735,96) (106.940,07)

Valores representativos de deuda 5771.072.23 2.504,287,85 {Dividendo a cuenta) - -

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

inmovilizado material de uso propio

Instituclones de Inversion Colectiva 2.797.166,34 4.890.331,18 | Otro patrimonio atribuido - -

Depdsites en EECC - -

Derivados PASIVO NO CORRIENTE - -

Otras - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera extarior 39.513.679,09 46.393.167 45 Deudas a largo plazo - -

‘alores representativos de deuda - - Pasivos por Impuesto diferido - -

Instrumentos de patrimonio - -

Instituciones de Inversion Colectiva 39.510.916,95 46.393.167 45 | PASIVO CORRIENTE 5.416.024,91 86.460,23

Depésitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - i -

Derivados 2.762,14 - Deudas a corto plazo - -

Otros - - Acreadores 5.289.568,67 86.460,23
Intereses de la cartera de Inversién {20,55) (8,24) Pasivos financieros - .
Inversionss morosas, dudosas o en litigio - - Derivados 126.456,34 .

Periodificaclones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 1.400.393,96 3.640.669,12
TOTAL ACTIVD 52.107.477.65 57.623.805,63 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 52.107 477 .65 57.623.805,63
CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 47.264.628,13 52.890.163,15
Compromisos por operaciones largas de 20.373.569,62 5£2.890.163,15

derivados
Compromisos por operaciones corlas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE CRDEN
Valores cedidos en préstamo porla 11IC
Valores aportados como garantia por 1a 11IC
Valores recibidos en garantia por la I
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
(SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

26.891.058,51

4.861.789,62

333.063,68

4.861.789,62

333.053,66

52.126.417,75

53.225.216,81

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

(*) Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectes comparativos.

del balance al 31 de diciembre de 2018.
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CLASE 87

CAJA INGENIEROS GESTION DINAMICA, FONDO INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2017

(Euros)
2018 2017 (1)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la liC 42,441,70 48 861,31

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotaciéon (776.958,43) (736.858,32)
Comisién de gestién (672.059,90) (637.860,52)
Comisién depositario (96.997,13) (93.326,35)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - -

Otros {7.901,40) (5.671,45)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones : -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {734.516,73) {687.997,01)
Ingresos financieros 100.504,25 83.346,38
Gastos flnancieros {112.918,23) {73.515,50)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros (736.970,71) 886.086,21

Por operaciones de la cartera interior {451.586,64) 122.329,86

Por operacicnes de la cartera exterior (384.882,83) 763.756,35

Por operacicnes con derivados 100.498,56 -

Otros - -
Diferencias de cambio {31.068,40) {73.598,02)
Deterloro y resultado por enajenaciones de Instrumentos financieros {3.014.766,14) (241.262,13)

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior (40.964,186) 191.448,20

Resultados por operaciones de la cartera exterior (2,694,345 56) (314.227.10)

Resultados por operaciones con derivados (275.073,79) (113.004,94)

Otros _{4.382,53) (5.478,28)
RESULTADO FINANCIERQ (3.794.219,23) 581.056,94
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (4.528.735,96) {106.940,07)
Irmpuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO (4.528.735,98) {106.940,07)

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018.
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CAJA INGENIEROS GESTION DINAMICA, FONDO INVERSION

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

diciembre de 2018 y 2017

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

de diciembre de 2018 y 2017:

Euros

2018

2017 ()

Resultado de la cuenta de pérdidas y gananclas
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a particlpes o accionistas

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos

(4.528.735,96) | (106.940,07)

(4.528.735,86) | (106.940,07)

(") Se presenta, (nica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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CLASE 8. TS

b

Caja Ingenieros Gestion Dinamica, Fondo Inversion

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2018

. Reseiia del Fondo

Caja Ingenieros Gestion Dindmica, Fondo Inversion (en adelante, el Fondo) se constituyd el 1 de octubre de
2010. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversion Colectiva y sus posteriores modificaciones, asi como lo dispuesto en el Real Decreto 1082/2012, de 13
de julio y sus sucesivas modificaciones por el que se reglamenta dicha Ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro adminisirativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 4.276, en la categoria de armonizados conforme a la definicién establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1082/2012,

Con fecha 13 de abril de 2018, a instancias de la sociedad gestora del Fondo, se inscribid en el registro del
Fondo ante la Comision Nacional del Mercado de Valores una nueva clase de participaciones, clase |, cuya
inversion inicial minima asciende a 250.000 euros, vy se dirige a clientes profesionales y contrapartes elegibles
que cumplan con las caracteristicas propias de dicha consideracion de acuerdo con la Ley del Mercado de
Valores asi como clientes cuyas 6rdenes se suscriban a través de un contrato de gestion discrecional de
carteras formalizado con Caixa de Crédit dels Enginyers — Caja de Crédito de los Ingenieros, Socledad
Cooperativa de Crédito. Todas las clases de participaciones formalizan el patrimonio del Fondo (véase Nota 6).

El objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
hienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros ¢ no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién 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 mediovambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por
este motive no se incluyen 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 regisirado y a disposicién
del ptblico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

La gestién y administracion del Fondo estan encomendadas a Caja Ingenieros Gestion, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, 8.A., entidad perteneciente al Grupo Caja de Ingenieros.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Caixa de Crédit dels Enginyers - Caja de Crédito-de los
Ingenieros, Sociedad Cooperativa de Crédito (Grupo Caja de Ingenieros}, entidad depositaria del Fondo (vease
Nota 4).

En el caso de que se produzcan reembolsos en los periodos de permanencia establecidos en el Folleto del
Fondo, la sociedad gestora del mismo cobrara al participe el porcentaje de comision de reembolso definido para
cada uno de los periodos mencionados.
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2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a} Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normative de informacién financiera que resulta de aplicacién al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversién 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 aplicacién, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2018 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su socledad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacién por el Consejo de Administracion 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 preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningtin principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en jas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

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

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacién del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2018, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera 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 ejercicio 2017 se presenta (nica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2018.

d) Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.
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e) Cambios de criterios contables

Durante el gjercicio 2018 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2017.

f) Correccién de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesto la reexpresién de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2017.

3. _Normas de registro y valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2018 y 2017 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracién
i. Clasificacion de los aclivos 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 depésitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
0 en caso contraric, 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 institucion financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias
aportadas.

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

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

¢ Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas parlicipativas, 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.

¢ Depositos en entidades de crédito (EECC): depésitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”
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» Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

» Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de 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.

s Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

+ Inversicnes morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, 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 caso, el efective depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversidn, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financiercs

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

Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débiios, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracion
como “Débitos y partidas a pagar”.

Derivados: incluye, entre ofros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonablée de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenides por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

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

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administracicnes Puablicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestién y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagat”

b
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b) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su "valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario serd el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacién. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizéndose 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 el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

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

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

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

- Valores no admitidos atin 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
cuentia factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio 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 este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracién de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado {en particular, fa situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es e! precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.
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- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion 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 la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el ultimo valor liquidativo
disponible. En ef caso de que se encueniren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacién, se valoraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en |IC de inversion libre, IIC de IIC de inversion libre e 1IC extranjeras similares, seguin
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1082/2012, se utiiizan, en su caso, valores liguidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estdn negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacién, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la fransaccién)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los 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 como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacién. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en 1a cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii}.

En particular, en el caso de la financiacion por venia 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 2 terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos gue se transfieren:
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1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacte de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra —, el active financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el active financiero transferido no se
dar4 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 financierc asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos 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 IC" o
“Valores aportados como garantia por la [IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

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

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

Contabilizacién de operaciones
i. Compraventa de valores af contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del active del balance, segin su naiuraieza 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 y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
gjecucién el de confirmacidn de la operacion, aunque se desconozca el numero de participaciones o
acciones a asignar. La operacién no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabiiizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.
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ii. Compraventa de valores a plazo

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe “Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado del Fondo. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera
interior o exterior y del activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta fa fecha de su liquidacion,
excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya contrapartida se registra, en su caso,
en los epigrafes “Deudores” o “Acreedores” del activo o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la
fecha de su liquidacion.

iii. Adquisicion 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 la cartera interior {o exterior)”.

iv. Contratos de fufuros, opciones y warrants y otros 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 operaciones largas de derivados™ o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, seglin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacidon o no de la liquidacion de la operacién, 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 del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.
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En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizardn en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la lIC” de fas cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacién de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones {activo y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones (representadas por clases
diferenciadas) en que se encuentra dividido su patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a
participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” 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. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

E! resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
{en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas -
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacién del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspendientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversion” del activo del balance. 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 generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacion @ 10s inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcion y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Las comisiones de gestion, de depédsito asi como otros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segiin su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacién”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

iii. Variacién def 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 "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segln corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i).

iv. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con 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 el impuesto
diferido.
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El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. 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 activo por impuesto diferido en ninglin caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando e! Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensat” de las
cuentas de orden del Fondo.

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

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera’.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del ltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que 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 creditos, 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 cenjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion {véase apartado 3.g.iii).
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j} Operaciones vinculadas

L.a sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periédicos registrados en la
Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacién e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la scciedad gestora del Fondo, 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 o asegurados por el Grupo de la scciedad gestora.

. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2018 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depobsitos en EECC”, “Derivados” & “Intereses de la cartera de inversién” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2018 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 5.771.072,23
Total 5.771.072,23

Al 31 de diciembre de 2018, la totalidad del saldo del epigrafe “Cartera Interior — Valores Representativos de
deuda” del activo del balance corresponde a adquisiciones temporales de activos (Deuda Publica) cuya
contraparte es la entidad depositaria.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2018, el Fondo mantiene los siguientes importes nominales en contratos

de derivados que generan compromisos y se encuentran registrados en las cuentas de compromiso del balance
del Fondo:
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Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 519.000,00
Otras posiciones largas 19.854.569,62

20.373.569,62

Compromisos por operaciones cortas de

derivados

Futuros vendidos 2.131.380,24

Emisién de opciones “put” 24.759.678,27
26.891.058,51

Total 47.264.628,13

Al 31 de diciembre de 2018, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afo.

La totalidad del saldo del epigrafe "Otras posiciones largas” del detalle anterior, recoge el valor razonable de las
instituciones de Inversidn Colectiva en las que invierte el Fondo, ponderando el porcentaje estimado de la
inversion que dichas Instituciones de Inversion Colectiva realizan en instrumentos financieros derivados cuando
las mismas presentan apalancamiento.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2018 se recogen 641 miles de euros (146 miles de
euros al 31 de diciembre de 2017) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Adicionalmente, incluido en el epigrafe “Deudores” del balance se recoge al 31 de diciembre de 2018 por
importe de 1.665 mites de euros (ningun importe al 31 de diciembre de 2017), el saldo correspondiente a las
ventas de valeres al contado que se han cancelado en la fecha de liquidacion,

En el epigrafe “Acreedores” del balance se incluye al 31 de diciembre de 2018 por importe de 5.233 miles de
suros (ningan importe al 31 de diciembre de 2017), el saldo correspondiente a las compras de valores al contado
que se han cancelado en la fecha de liquidacion.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Caixa de Crédit dels Enginyers - Caja de Crédito de los Ingenieros, Sociedad Cooperativa de Crédito o en
tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7). Los valores mobiliarios y demés 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, y deben estar bajo la
custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para conirolar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo conirol se realiza
por la sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el
Fondo:
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Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una Unica liC, de las mencionadas en el articuio
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversion se base
en la inversion en un unico fondo. Asimismo, la inversion total en 1IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 10822012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonic del Fondo.

Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un misme emisor no podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del! patrimonio del Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Union Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un crganismo intemacional del que
Espafia sea miembro o por cuaiquier 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 Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en toda publicacion de
promocion del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas det
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 1082/2012,
sera necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores
de una misma emision no supere el 30% del activo del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Estado Miembro de ia Unién Europea, cuyo importe esté garantizade por activos que -cubran
suficientemente los compromisos de la emisién y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal det emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un unico
emisor.

Limite general a la inversion en derivados:

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

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

La exposicion al riesgo de contraparte en derivades 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 Gnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos gue cubran suficieniemente fos compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.
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Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depésitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio del Fondo.

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion 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 51.5 del Real Decreto 1082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil 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 a un mismo grupo econémico se consideran un unico
emisor.

Limites a la inversién en valores no cotizados:

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

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

grupo.
Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

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

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

= Acciones y participaciones, cuando sean fransmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asi como
las entidades exiranjeras similares.

Coeficiente de liquidez:

El Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado sobre
el promedic mensual de saidos diarios del Fondo.

OCbligaciones frente a terceros;

El Fondo podrid endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicidn
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisién Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en 'a compra de activos
financieros en el periodo de liquidacion de la operacion gue establezca el mercado donde se hayan
contratado,
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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

La inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de crédito relativo al emisor y/o a la emision. El riesgo de
crédito es el riesgo de que el emisor no pueda hacer frente al pago del principal y del interés cuando resulten
pagaderos. Las agencias de calificacion crediticia asignan calificaciones de solvencia a ciertos
emisores/emisiones de renta fija para indicar su riesgo crediticio probable. Por lo general, el precio de un valor
de renta fija caera si se incumple la obligacién de pagar el principal o el interés, si las agencias de calificacién
degradan la calificacién crediticia del emisor o la emisién o bien si otras noticias afectan a la percepcion del
mercado de su riesgo crediticio. Los emisores y las emisiones con elevada calificacion crediticia presentan un
reducido riesgo de crédito mientras que los emisores y las emisiones con calificacion crediticia media presentan
un moderado riesgo de crédito. La no exigencia de calificacion crediticia determina la asuncion de un elevado
riesgo de crédito.

Dicho riesgo se veria mitigado con los limites a la inversion y concentracion de los riesgos antes descritos.

De forma periddica, se realizan controles oportunos con tal de revisar gue las emisiones en cartera siguen
cumpliendo con los preceptos del folleto, debido a que la calificacion es revisada por las agencias de calificacion.

Riesgo de liquidez

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

Riesgo de mercado

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

- Riesgo de tipo de interés: la inversién en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto piazo y elevada para activos a largo plazo.

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

Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas voldatiles.

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

Al 31 de diciembre de 2018, la composicién del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:

CLASE 8°
A

ON6189888

Euros
Cuentas en ¢l depositario:
Caixa de Creédit dels Enginyers - Caja de Crédito de los Ingenieros, Sociedad 275.620,82
Cooperativa de Crédito (cuentas en euros)
Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en euros 586.599,08
Otras cuentas de tesoreria en divisa 538.174,06
1.124.773,14
Total 1.400.393,96

Los saldos de las principales cuentas corrientes del Fondo son remunerados segun lo pactado contractualmente
en cada momento, no siendo en ningin caso el importe de los intereses devengados significativo para las
presentes cuentas anuales.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2018, el patrimonio del Fondo esté formalizado por 2 clases de participaciones (una sola
clase al 31 de diciembre de 2017) representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a
sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el calculo dei valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente

manera:
Euros
31-12-2018
Patrimonio atribuido a L
participes o accionistas del Valor hq.u 1.datlyo de N° Participaciones N° Participes
. o la participacitn
Fondo al cierre dei gjercicio
Clase A 26.787.166,08 92,9378 288.227 2.610
Clase I (" 19.904.286,66 93,3634 213,192 1.242

(*) Constituida el 13 de abril de 2018 (véase Nota 1)
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Euros
31-12-2017

Patrimonio atribuido a
participes o accionistas del
Fondo al cierre del gjercicio

Valor liquidativo de

o 107 3 ] £y
la participacién NP Participaciones N° Participes

Clase A 57.537.345,40 101,3759 567.565 3.881

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversidn no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente del
namero minimo de paricipes.

Otros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y administracion del Fondo estan encomendadas & su sociedad gestora.
Por este servicio el Fondo ha devengado una comision, caiculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que se
satisface mensualmente de acuerdo a los siguientes porcentajes:

Tasa Anual
Periodo Clase A Clase |
Desde el 1 de enero de 2018 hasta el 12 de abril de 2018 1,35% -
Desde el 13 de abril de 2018 1,35% 0,80%

Durante el ejercicio 2017, el Fondo devengdé una comision del 1,35% anual, calculada sobre el patrimonio diario
del Fondo, que se satisfacia mensualmente.

Adicionalmente, el Fondo paga una comision del 9,00% que se liquida anualmente calculada en funcion de los
resultados del ejercicio para la clase A. La sociedad gestora imputa al Fondo esta comision sobre resultados, de
acuerdo a lo establecido en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, s6lo en aquellos ejercicios en los que el valor liquidativo sea superior a cualquier otro previamente
alcanzado en ejercicios en los que existiera una comision sobre resultados. No obstante lo anterior, el valor
liguidativo maximeo alcanzado por el Fondo sélo vincula a su sociedad gestora durante periodos de al menos tres
afos, tomando como fecha de referencia €l 31 de diciembre de 20t7. Como consecuencia de no haber
superado el valor liquidativo de referencia, el Fondo no ha registrado ningin importe por este concepto en el
ejercicio 2018, Durante el ejercicio 2017 el Fondo registré 8 miles de euros por este concepto.

La entidad depositaria del Fondo {(véase Nota 1) ha percibido una comisién del 0,20% anual, para la clase de
participacion A, y del 0,10% anual, para la clase | durante los ejercicios 2018 y 2017, ambas calculadas sobre el
patrimonio diario del Fondo y que se satisfacen mensualmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestion y depasito sabre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo Caja de Ingenieros, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo
de comisiones de gestidn y deposito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones
de inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Caja de Ingenieros, no supera los
limites establecidos a tal efecto en su Folleto. '

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, at 31 de diciembre de 2018 y 2017, se incluyen en el
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.
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El Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarroila en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversién Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2016 entrd en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comisidn 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 [a regulacion de los depositarios de
instituciones de inversién colectiva desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades que tienen
encomendadas, asi como las especificidades y excepciones en el desemperic de dichas funciones. Las
principales funciones son:

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

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

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

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

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

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

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

8. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizades por la sociedad gestora para el célcuio del
valor liquidativo de las pariicipaciones del Fondo.

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacién que la sociedad gestora
debe remitir a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros gue integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de la realizacion 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 de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos
devengados por los mismos.

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

13. Las suscripciones y reembolsos de conformidad con el articulo 133 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de
julio,
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Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2018 y 2017 han
ascendido a 3 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe "Otros gastos de
explotacion - Otros" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera. «Deber de
informacidon» de la Ley 15/2010, de § de julio:

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el Fondo no tenia ningun importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2018 y 2017, el Fondo no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de
su Sociedad Gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de
diciembre de 2018 y 2017 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2018 y 2017
cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

. Situacidn fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2014 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, en e! epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Publica en concepto de retenciones y/u otros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 299 y 47 miles de euros, respectivamente,

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio 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 apartado 3.h).

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del lmpuesto sobre Sociedades se establece un limite de
compensacién del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base
imponible previa (60% durante el ejercicio 2016), pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles
negativas hasta el importe de un miflén de euros.

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

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre 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 2018

CAJA INGENIEROS GESTION DINAMICA, FONDO INVERSION

Divisa ISIN Descripcion Euros
EUR | ES0377981008 |REPO|CAJA INGENIEROS[-0,01[2019-01-02 216.603,98
EUR | ES0370152003 |REPO|CAJA INGENIEROS|-0,01[2019-01-02 5.554.468,25

TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 5.771.072,23
EUR | ES0122708003 | pPARTICIPACIONES|CI GESTION SGIIC 1.104.545,83
EUR | ES0109221004 | pARTICIPACIONES|CI GESTION SGIIC 984.574,32
EUR | ES0109298002 | PARTICIPACIONES|GESIURIS SGIIC SA 708.046,19

TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva 2.797.166,34
EUR | LU0539144625 | PARTICIPACIONESNORDEA INVESTMENT 2.500.000,01
EUR | LUI1161526816 | PARTICIPACIONES[EDMOND-ROTHSCHILD 2.571.476,23
EUR |GBOOBMMVS5659 | PARTICIPACIONES|ARTEMIS INVESTMENT 669.385,55
EUR | LUO0592589740 | PARTICIPACIONESIPICTET FUNDS EUROPE 1.964.959,76
EUR | LU1164801158 |pPARTICIPACIONES|PICTET FUNDS EUROPE 2.032.558,14

EUR | LU1055714379 |PARTICIPACIONES|PICTET FUNDS EUROPE 2.885.085,98

EUR | LU0321462870 |PARTICIPACIONES|DB PLATINUM ADVISORS | 1.871.660,60

EUR | LU0907928062 |pPARTICIPACIONES|PETERCAM INSTITUCION | 2.450.794,35

EUR | IE0OB3LIVG97 |PARTICIPACIONESMAN INVESTMENTS 3.175.304,00
EUR | LU1442550205 | PARTICIPACIONES|MFS INVESTMENT 1.568.901,70
USD | LU1673813595 | pPARTICIPACIONESDEUTSCHE BANK AM 2.683.049,62
USD | US74347R1317 | PARTICIPACIONES|PROSHARES TRUST 1.927.700,76
USD | US4642883726 | PARTICIPACIONES|ISHARES 721.056,76
USD | US78463V1070 | PARTICIPACIONES{SPDR GOLD TRUST 1.559.366,55
EUR | FI0008811997 |PARTICIPACIONES|EVLI FUND MANAGEMENT | 2.180.854,91
USD | IE00B53HO0131 | PARTICIPACIONES|ETF UBS 2.041.532,83
EUR | FR0010191908 | PARTICIPACIONES|ECOFI INVESTISSEMENT 1.104.606,36
USD | US92189F1066 | PARTICIPACIONES|VANECK 1.379.152,50
UsD | US46140H1068 | PARTICIPACIONES|INVESCO MANAGEMENT 1.033.917,52
EUR | FR0010929794 | pARTICIPACIONESH20 AM 2.470.693,29
USD | US45409B8000 | PARTICIPACIONES|INDEX IQ 718.859,53

TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 39.510.916,95
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Caja Ingenieros Gestion Dinamica, Fondo Inversion

Informe de Gestién correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre
de 2018

Evolucién del Negocio {mercados), situacién de la Sociedad y evolucién previsible

2018 se caracterizé por el continuo goteo de factores desestabilizadores para las economias, lo que acabé por
ralentizar el ritmo de crecimiento de los paises desamrollados. Los conflictos geopoliticos volvieron a centrar gran
parte de la atencién durante el 2018, destacando entre todos ellos el recrudecimiento en la guerra comercial
entre China y Estados Unidos, principal freno al desarrollo econdémico global, el cual copé la mayoria de los
titulares. En este sentide, EE.UU. inicid una serie de hostilidades en forma de aranceles para tratar de paliar su
déficit comercial con el gigante asidtico. La escalada de tension generd un grado de incertidumbre a nivel global
que ralentizé el ritmo de crecimiento de las principales economias ya que en un mundo cada vez mas
globalizado, la imposicién de trabas arancelarias perjudica el desarrollo. Ambas potencias firmaron una tregua
en el ultimo trame del afio que deberia desembocar en un acuerdo beneficioso para las dos partes en algun
momento del 2019. Siguiendo en Estados Unidos, el presidente norteamericano Donald Trump también mantuvo
enfrentamientos internos -aprobacién de ciertas partidas presupuestarias controvertidas- y externos -Corea del
Norte- que impactaron en el sentimiento econémico. En el vigjo continente, las negociaciones entre el Reino
Unido y la Unién Europea siguieron generando incertidumbre, esta vez ante el incremento de probabilidad de
una salida desordenada por parte del pais britanico, mientras que en [talia, el autoproclamado "Gobierne del
cambio” italiano, una coalicién de corte euroescéptico entre el Movimiento Cinco Estrellas y la Liga, provocod una
serie de enfrentamientos con la Unién Europea relacionados con el déficit presupuestario nacional que finalizd
en acuerdo durante los Ultimos compases del 2018,

£l devenir economico de Europa en 2018 tampoco estuvo exento de volatilidad a lo largo del afio. Durante la
primera mitad del afio, los objetivos de déficit fiscal en ltalia tuvieron un protagonismo destacado en la medida
que éstos se alejaban naotoriamente de las peticiones de Comision Europea. Pese a la relevancia del pais en el
seno del continente, los datos macroecondmicos no atestiguaron debilidad por dicha incertidumbre, cuestién que
si se materializ6 en la segunda mitad del afio aunque por motivos distintos. Asi, los nuevos estandares
medioambientales para la industria automovilistica, sumamente importante para la economia europea y
especialmente para Alemania; las disputas entre EEUU y China en materia comercial pero también con Europa,;
y la proximidad de la salida del Reino Unido de la Unién Europea sin un acuerdo (31 marzo de 2019) influyeron
significativamente en el sentimiento de empresarios, consumidores e inversores, provocando una
desaceleracion sustancial del crecimiento. Asi, el PIB de la zona euro crecié un 1.1% en 2018, significativamente
por debajo del crecimiento registrado en 2017 (2.7%), interrumpiendo un lustro de mejora consecutiva en el
crecimiento econémico. Por componentes, consumo e inversion repuntaron un 1.4% y un 3.3% respectivamente
frente a 2017, destacando especialmente la mejoria en el segundo de los casos. Por el contrario, la balanza
comercial se resinti¢ debido a la incertidumbre derivada de las tensiones comerciales y tanto las exportaciones
como las importaciones registraron crecimientos inferiores a 2017. Por su parte, el dato general de inflacién
cerrd el ejercicio en el 1.6%, sin cambios respecto al repunte de precios al cierre del afio precedente. Asimismo,
el indice subyacente que excluye el comportamiento de los precios alimenticios, energéticos y tabaco finalizd en
el 1.1% por segundo afio consecutivo. En todo caso, ambas rdbricas se mantienen sustancialmente por debajo
del objetivo de la politica monetaria del Banco Central Europeo (2%). Geograficamente, la evolucion de los
precios fue bastante homogénea dentro de las principales potencias econdmicas de la regidn, destacando que
los cuatro paises con mayor ponderacion en el PIB de la euro zona (Alemania, Francia, |talia, Espafia) saldaron
2018 con un alza del precic de la cesta de bienes por debajo del 2% en términos interanuales.
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En el mercado laboral, la tasa de desempleo prosiguid su caida a lo largo del afio para acabar el periodo en el
7.8%, sustancialmente por debajo del 8.6% registrado a cierre de 2017 y alcanzando niveles minimos de la
ultima década, si bien estados como Grecia, Espafia o ltalia todavia mantienen niveles de desempleo
significativamente superiores al promedio de la region. En este contexto, las curvas monetarias se mantuvieron
sin cambios en niveles histéricamente bajos y en terreno negativo en los tramos cortos derivade de la
continuidad en la politica monetaria acomodaticia del BCE, la cual empezé a normalizarse con el anuncio del fin
del programa de compra de deuda a partir de 2019.

Espaiia, por su parte, tampoco fue capaz de escapar al debilitamiento macroeconémico generalizado y vio cémo
su economia desaceleraba con respecto afios anteriores. Sin embargo, la economia espafiola de nuevo
demostrd unos mejores fundamentales y nuevamente fue capaz de registrar avances por encima de la media del
conjunto de la Eurozona al obtener un crecimiento del 2.5%, 5 décimas menor que el obtenido en 2017 que fue
del 3%. En un entorno donde los vientos de cola siguieron debilitindose — crecimiente UEM, Brexit, aumento de
los costes energéticos y crecimiento de las politicas proteccionistas- y los riesgos idiosincraticas persistieron
elevados (siendo el riesgo politico el mas relevante), la economia espafiola consiguié desempeiiar de una
manera notable, si bien la composicion de este crecimiento cambié ligeramente con respecto al periodo anterior.
Asi, dentro los grandes componentes, se vislumbro ciertos cambios en la evolucién subyacente, siendo la
aceleracion en la formacion bruta de capita! fijo la mas destacable y que sirvié para compensar la desaceleracion
de las exportaciones y la moderacién en el crecimiento del gasto de los hogares. La fuerte desaceleracion de las
exportaciones se explica principalmente por la menor demanda externa y por el sector turistico, el cual se ha
beneficiado durante los afics 2015-2017 de un aumento de turistas “prestados” los cuales valoraron Espafia
como destino turistico por encima de ofras regiones competidoras como paises del norte de Africa o Turquia por
su mayor seguridad y cuya tendencia empezé a revertir durante el afio. La moderacion del gaste siguid un
movimiento paralelo, toda vez que la demanda latente se diluyd y el consumo de los hogares volvié a sus
fundamentales (renta disponible, etc.) a pesar de la nueva mejora en la tasa de desempleo la cual volvi a caer
hasta el 14.45%, mas de dos puntos porcentuales con respecto 2017 y lejos de los minimos alcanzados a inicios
de 2014. En este entorno macroeconémico y con la mayoria de las TIRes de las letras y bonos gubernamentales
europeos persistiendo en niveles minimos, el rendimiento de la deuda pablica espariola a 10 afios concluyd con
una TIR del 1,42% lo que supone un descenso de 15pb frente al afio anterior asi como una reduccion en
terminos de diferencial con respecto la deuda alemana al mismo plazo. En cambio, el rendimiento de las letras a
3 meses y un afio aumentd en 13 y 20 pb lo que generé un aplanamiento de la curva de tipos de interés.

El acontecer de la economia americana continud con la tendencia positiva de los dltimos afios. Asi pues, el
Producto Interior Bruto experimenté un crecimiento del 2.9%, el mejor dato desde 2015, favorecido
principalmente por el impulso de las medidas de expansion fiscal, el dinamismo del consumo privado, y la
situacion de pleno empleo que vive el nuevo continente. La tasa de paro fue de 3,9%, y los salarios avanzaron
un 3,2% interanual, el mayor avance del actual ciclo expansivo el cual se aproxima a los 10 afios. Con todo, en
el tramo final del afic se chservd una cierta ralentizacion debide a factores temporales como el cierre parcial de
la Administracién Federal por la falta de acuerdo en una parte del gasto presupuestario y a elementos de
caracter mas estructural, como el desvanecimiento del impulso fiscal y la madurez del ciclo econdmico. Con
estos datos sobre la mesa, la Reserva Federal, presidida por Jerome Powell desde enero, dio continuidad al
cambio en la politica monetaria iniciado en diciembre 2016 y subio los tipos en cuatro ocasiones, situando el tipo
de referencia a cierre de afio en el rango 2.25%-2.5%. De este modo, la politica monetaria en la zona dejé de
tener un claro sesgo acomodaticio y para entrar en una regién méas neutral. Sin embargo, a partir de 2019, el
presidente de la Reserva Federal destaco el cambioc en las previsiones de subida de los tipos de interés
(reduciendo las alzas previstas para el afio gque viene a 2 desde las 3) afadiendo que el ritmo de subida de tipos
iria mas ligado a la evolucién de los datos econdmicos y financieros, lo que refleja las dudas sobre el ritmo de
crecimiento global. Finalmente, en el plano politico lo mas destacado fueren las elecciones de mitad de mandato
en noviembre las cuales se saldaron con la recuperacion de la Camara de Representanies por parte de los
democratas lo que implica que la Administracion del presidente Denald Trump tendra complicaciones para poner
en marcha nuevas bajadas de impuestos o una reforma del sistema sanitario, asi como la aprobacion de sus
politicas de inmigracién.
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Tras un 2017 de fuerte inercia para las economias en vias de desarrollo, 2018 resulté ser un afio moderacion en
la senda de crecimiento economico. A pesar de continuar beneficiandose de la relativa normalidad en los
mercados de materias primas donde varias de sus economias mantienen una significativa dependencia, politicas
monetarias y fiscales ciertamente acomodaticias y menor presion por el lado de necesidades de financiacion,
varios eventos, la mayoria de ellos de caracter idiosincratico, impactaron en menor o mayor medida durante el
afio. Sin embargo, fueron los enfrentamientos comerciales entre EEUU y China los que impactaron de forma
significativa en la evolucion econdmica y el sentimiento financiero, no sélo en ambos paises sino de forma global
al tratarse de las dos mayores economias del mundo. Este impacto se hizo especialmente visible a partir de la
segunda parte del afio y que supuso a China cerrar con un avance econdmico del 6.6% desde el 6.9% del afio
anterior, el dato mas débil desde el 1990. No obstante, otros paises asiaticos fueron capaces de tomar el relevo
y compensar el impacto negativo derivado de la situacién en China, siendo la India el pais que obtuvo el mejor
desempefio en 2018 gracias a un crecimiento estelar del 7.3%. En Latinoamérica, el afio no fue propicio para
continuar con la senda iniciada en 2017 y algunas de sus economias se resintieron de crisis politico-financieras
internas como son los casos de Argentina y Venezuela. Brasil continudé con un crecimiento por debajo de su
potencial en un afio electoral en el que Bolsonaro tomé las riendas politicas del pais, mientras que Méjico
mantuvo la velocidad de su crecimiento y consiguié llegar a un acuerdo conjuntamente con los EEUU y Canada
para la renovacién del antiguo tratado comercial NAFTA ahora convertido en TLCAN tras un afio de duras
negociaciones, también marcado por un cambio historico con el nombramiento de Lopez Obrador como nuevo
presidente de la Republica. Por (ltimo, los paises de Europa del Este siguieron beneficiandose de un entorno
mas propicio en los precios energéticos que permitieron compensar la menor demanda externa por parte de sus
vecinos de la Zona Euro.

Por {o que respecta a los resultados empresariales, el balance general resulté positivo a pesar de todo el ruido
de caracter geopolitico que se generd durante el afio. El crecimiento de las ventas en Estados Unidos fue de un
solido 9% mientras que los beneficios se incrementaron a ritmos del 22%, impulsados en parte por el viento de
cola que supuso reforma tributaria. Una vez mas, el sector tecnolégico lideré los avances si bien las compafias
de petroleo y gas vieron como sus resultados mejoraban ostensiblemente beneficiadas por un incremento en el
precio medio del crudo a pesar de las caidas en el Ulfimo tramo del afio. Por su parte en Europa, las ventas se
incrementaran del orden del 5% mientras que los beneficios crecian a ritmos similares del 6%, en linea con las
estimaciones del mercado y haciendo gala de unos solidos fundamentales muy a pesar de la opinion
generalizada de algunos participantes de mercado.

En términos de mercados, el afic estuvo marcado por dos partes claramente diferenciadas. Si bien la primera
parte rein6 la complacencia en los activos de riesgo, en la que tanto las bolsas como el crédito fueron ajenos al
empeoramiento en los indicadores macroecondmicos avanzados, la aversion al riesgo fue notoria durante la
segunda mitad del afio pasado y transversal en su mayoria, dejando tras de si al conjunto de indices de renta
variable y crédito en nimeros rojos de forma especialmente virulenta. Asi, el Eurostoxx 50 cay6 un -14,3%,
mientras que el Ibex 35 retrocedia un -15,0%. En EE.UU. las caidas fueron menores, en concreto el S&P 500
cedid un 5,2%, el Dow Jones Industrial Avg registré una caida del -5,6% y el comportamiento del Nasdaq se
situé en -3,9%. Por lo que respecta a los mercados emergentes, medidos a través del MSCI Emerging Markets,
registraron una caida del -16,6% en el conjunto del 2018.

En relacién a los mercados de renta fija, los bonos gubermamentales de referencia actuaron como activo refugio
debido a la incertidumbre ya comentada. El rendimiento del bono alemén a 10 afios estrechd hasta 0,24% a
pesar de haber empezado el afio en 0,47% y de haber alcanzado 0,77% en febrero, mientras que por su parte,
el rendimiento del bono norteamericano a 10 afios también estreché, especiaimente durante los dos dltimos
meses del afio para finalizar en 2,69% desde los 3,24% alcanzados a mediados de noviembre. Asi, la pendiente
de la curva de tipos de interés en Estados Unidos, uno de los principales indicadores adelantados por excelencia
para tratar de predecir el inicio de un periodo recesivo, continué aplanandose, si bien se mantuvo en terreno
positivo. Por Ultimo, el dato que resume a la perfeccion la complejidad del mercado en este 2018: mas del 80%
de las clases de activos registrd un retorno negativo (inicamente la categoria liquidez y algunas inversiones
monetarias en USD obtuvieron rendimientos positivos), una estadistica que Unicamente se habia producido dos
veces en los ultimos 20 afios.
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Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por ef Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucién de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los riesgos de precio, crédito,
liquidez v riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores) asi como a la pofitica de inversién establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2018

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo y Medio Ambiente

El Fendo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo durante el gjercicio 2018.

Adicionalmente, dada ia actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no tiene responsabilidades, gastos,
activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significatives en relacion
con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses
especificos en la memoria de las cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones medioambientales.

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

Nada que resenar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 7).
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Caja Ingenieros Gestion Dinamica, Fondo de Inversion

Formulacion de Cuentas Anuales

Los Administradores de Caja Ingenieros Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva,
S.A.U., en su reunion celebrada el 27 de marzo de 2019, han formulado las cuentas anuales de Caja Ingenieros
Gestion Dinamica, Fondo de Inversién, que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2018, el estado de
cambios en el patrimonio neto, la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria correspondiente al ejercicio
anual terminado en dicha fecha y el informe de gestion del ejercicio 2018, que junto a esta diligencia estan
extendidas en 30 folios de papel timbrado, clase 82, nimeros ON6189868 a ON&189887, ambos incluidos.
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