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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los participes de Kutxabank Renta Fija Corto, Fondo de inversién por encargo del Consejo de
Administracién de Kutxabank Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal) (la Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales de Kutxabank Renta Fija Corto, Fondo de Inversion (el
Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2021, la cuenta de pérdidas y ganancias,
el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, 2
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2021, asi
como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha
fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de
aplicacién (que se identifica en la Nota 2 de la memoria} y, en particular, con los principios y
criterios contables contenidos en el mismo.

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con
dichas normas se describen mas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacion
con lo 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 segun
lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurride situaciones
o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan
afectado a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, seglin nuestro juicio profesional,
han sido considerados como 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 opinién
sobre estas, y no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.
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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 pablico 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 2021. Por
este motivo, y considerando la relevancia de
dicha cartera sobre su patrimonic y,
consecuentemente, sobre el valor
liquidativo del Fondo, hemos identificado la
existencia y valoracion de la cartera de
inversiones financieras como cuestiones
clave en nuestra auditoria.
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Hemos obtenido conocimiento del control
interno relevante para la auditoria mediante
el entendimiento de los procesos y criterios
utilizados por la Sociedad Gestora y, en
particular, en relacién a la existencia y
valoracion de los instrumentos que
componen la cartera de inversicnes
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 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 a la
cuestién clave de valoracién 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 las
posiciones de la cartera de inversiones
financieras al 31 de diciembre de 2021.

El desglose de informacion en relacién con
los activos de la cartera de inversiones
financieras estd incluido en la Nota 4 de la
memoria de fas cuentas anuales adjuntas.

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2021, cuya
formulacién 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 del Fondo
obtenido en la realizacién de la auditoria de [as citadas cuentas, asi como en evaluar e informar
de si el contenido y presentacién del informe de gestién son conformes a la normativa que resulta
de aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2021 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 informacién financiera
aplicable al Fondo en Espaiia, 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 valoracién de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segln 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 estén libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de

auditoria que contiene nuestra opinién.

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



En el Anexo | de este informe de auditoria se incluye una descripcién mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacion con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcion que se
encuentra en el citado Anexo | es parte integrante de nuestro informe de auditoria.
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Anexo | 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:

o |dentificamos y valoramos los riesgos de incorreccidon 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 incorreccion material debida a fraude es
mas elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusién, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
errdneas, 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 funcidn de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la Sociedad Gestora

del Fondo.

e 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 utilizacion, por los Administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basdndonos 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 atencidn en nuestro informe de auditoria
sobre la correspondiente informacion revelada en ias cuentas anuales o, si dichas revelaciones
no son adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan
en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin
embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser
una empresa en funcionamiento.

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



Nos comunicamos con los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacion con,
entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los
hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control
interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.

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

considerados mas significativos.

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




KUTXABANK RENTA FIJA CORTO, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

(Euros)
ACTIVO 31-12-2021 31-12-2020 {*} PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2021 31-12-2020 {*)
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES © 135.182.677,95 210.391.387,39
ACCIONISTAS
Inmenilizado intangible - - Fondos reemboisables atrlbuldos a participes o 135.182.677,95 210.391.387,39
acclonistas
Inmovllizado material - - Capital bk -
Bienes inmuebies de usa propic - - Participes 92,638.726,17 168.033.127,22
Mobiliario y enseres - - Prima de emision
Activas por Impuesto diferido - - Reservas 140.144,03 140,144,03
ACTIVO CORRIENTE 135.217.031,54 210.450.941,64 {Acclones propias) -
Deudores 26.870,57 2.844,63 Resultados de ejerciclos anteriores 43.164.562,04 43.164.562,04
Cartera de inverslones financieras 131.304.333,52 201,333.692,97 Otras aportaciones de soclos -

Cartera interior 31.303.588,53 91.030.644,38 Resultade del ejercicio {760.754,29} {946.445,50)
Valores representativos de deuda 31.303.988,53 91.030.644,38 {DIvidendo a cuenta) - -
Instrumentos de patrimonio - - Ajustes por cambios de valor en inmovilizado -

material de uso propio

Instituciones de Inversidn Colectiva - - Otro patrimonio atribuide - -

Depésitos en EECC - -

Derivados PASIVO NO CORRIENTE - -

Otros - - P a largo plazo - -

Cartera extarior 100.365.024,17 110.704.717,80 Deudas a largo plazo - -

Valores representativos de deuda 100.365.024,17 110.704.717,80 Paslves por impuesto diferido - -

instrumentes de patrimonio - -
Instltuclones de Inversién Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 34.353,59 59.554,25
Depdsitas en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados - - Deudas a corto plazo -
Otros - - Acreadores 34.353,59 59.554,25
Intereses da la cartera de inversién {364.679,18) {301.669,21) Pasivos financieros - -
Inverslones morosas, dudosas o en litigle - - Derivados. - -
Peviodificaciones - - Perfodificaciones -
Tesorerla 3.885.827,45 9.114.404,04
TOTAL ACTIVO 135.217.031,54 230.450.941,64 TOTAL PATRIMONIG ¥ PASIVQ 135.217.031,54 210.450.941,64

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 8.975.200,00 -

Compromisos por operaciones largas de
derivados - -

Compromisos por operaciones cortas de
derivados 8.975.200,00 -
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 148.717.205,05 218.643.471,57

Valores cadidos en préstamo porfa IIC - -

Valares apertados come garantfa por la iC -

Valores recibidos en garantia por la IIC -

Capital nominal no suscrite nl en circulacidn

{SICAV) B
Pérdidas flscales a compensar 19.524.367,77 18.763.613,48
Otros 129.192.837,32 199.879.858,08

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 157.592.405,09 218.643.471,57

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2021.

(*} Se presenta, (inica y exclusivamente, a efectos comparativos.




KUTXABANK RENTA FIJA CORTO, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

{Euros)
2021 2020 {*)

Comislones de descuento por suscHpclones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la IIC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién {480.303,66) {708.843,83)
Comisidn de gestion {329.914,90) [465.454,43)
Comisién depositario {142.650,43) (232.726,13)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento
Otros {7.738,33) (10.663,32)

Amortizacién del inmovilizado materlal - -

Excesas de provislones - -

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACIGN [480.303,66) (708.843,88)

Ingresos financleros {262.250,12) {199.551,92)

Gastos financieros (82,48) {308,68)

Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros 167.365,01 225.989,57
Par operaciones de la cartera interior 6.360,54 60.073,59
Por operaciones de la cartera exterlor 166.047,34 212,726,96
Por operaciones con derivados (5.042,87) (26.810,98)
Otros - -

Diferencias de camblo - -

Deterioro y resultado por enajenaclones de instrumentos financleros (185.483,04) [{263.730,98)
Daterioros - -
Resultados por operaclones de [a cartera interior (69.645,92) (52.750,64)
Resultadas por operaciones de la cartera exterlor {126,149,12) {210.980,35)
Resultados por operaclones con derivados 10.312,00 -

Otros - -
RESULTADO FINANCIERO {280.450,63} {237.602,02)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS {760.754,29) (946.445,50)
Impuasto sobre beneflcios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO (760.754,29) (946.445,90)

(*) Se presenta, Unica y excluslvamente, 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 ejercicic anual terminado el 31 de diciembre de 2021.



KUTXABANK RENTA FIJA CORTO, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de
2021y 2020

A}  Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2021 y 2020:

2021 2020 (*)

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias {760.754,29) | {946.445,90}

Total ingresos y gastos Imputados directamente en el patrimonio atrlbuido a participes o accionistas

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

{760.754,29) | (946,445,90)

Total de ingresos y gastos reconoddos

(*) Se presenta, Gnlca y exclusivamente, a efectos comparatives.



B) Estados totales de camblos en el patrimonio neto correspondientes a los efercielos anuales terminados el 31 de diciembre de 2021 y 2020:

Euros
Afustes por
camidos de Otre
Prima de {Acciones Resultados de Ctras Resuitado (Dividendo valor en patrimonio
Capital Participes emison Reservas proplas) ejerciclos apartaciones da dal ejercicio 2 cuema) Inmov, atribulfe Total
anteriores soclos material de
uso proplo
Saldes al 31 diclecrbre de 2010 {*) - 211.868.572,89 - 140.144,03 - 43,164,552,04 - {r79.877,72) 254.303,400,34
Alustes pot camblos de eriterio
Alustes por arrores
Sakdos ajustados alinkcho del eferdcio
2000 *} - 211.868.572,48 - 140.144,09 - 43.264.562,04 - (779.877,72) - - - 254,393.400,84
Total ngresos y gastos reconpcidos {946.445,50) - - - {S46.845,50}
Aplicacién def resultado ded ejerdela - {779.877,72) X r A
Cperacionas con particpes
Suseripelones - 100.100.087,56 100.100.087,56
Reernbalsos - (143.155.655,11) {143.155 655,11}
Otras vatiaciones del patrimanlo - -
Adlclén por Fuslén
Seldos al 31 de diclembre de 2020 {*) - 168.033.127,22 - 140.344,03 - 43.154.562,09 - {946.445,90) 210.391.387,39
AJustes por camblos de eriterio
Ajustes por ervores
.HH: Slustados allniclo del eferdlcie - 168.033.127,22 - 140.184,00 - 43.164.562,04 - [946.445,80) - - - 210,391.387.39
Total ingrasos y gastes reconocidos (760.754,28) - - - {T60.754,29}
Aplicacién del resultado def efercicio - (346.445,90) 946.445,90
Dperaciones con participas
Suscripclones - 51.077.930,79 - - - - - - - . - 51.077.930,79
Reembolses - (125.525.885,94) - - - - - .- - - - {125.525.885,54)
Qrras vaclaciones del patrimonio - - - - - - - - - - -
Adicidn por Fusion
Saldos al 31 de diciembre de 2021 - 52.638.726,17 - 140.144,03 - 43.164.562,04 - (760.753,29} 135.182.677,93

{*) Se presenta, dnlca y exclusi e, a efectos cor

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte Integrante del estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021,




Kutxabank Renta Fija Corto, Fondo de Inversion

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2021

1. Resefia del Fondo

Kutxabank Renta Fija Corto, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituyé el 17 de junio de 1996
bajo la denominacién de Fonalava, Fondo de Inversién. Con fecha 17 de junio de 2013 el Fondo cambié su
denominacién por la actual. E! Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
de Instituciones de Inversién Colectiva y sus posteriores modificaciones, asi como a 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 administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 667 en la categorfa de armonizados conforme a la definicién establecida en el articulo 13 del

Real Decreto 1082/2012.

El objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del piibfico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser
significativos en relacién con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados del mismo. Por este motivo
no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la infermacién
de cuestiones medioambientales, lo que no necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de
sostenibilidad en las decisiones de inversién en el marco de su actividad no pueden llegar a ser significativos.

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

Segln se indica en la Nota 7, la gestién y administracién del Fondo estin encomendadas a Kutxabank Gestion
$.G.LLC,, S.A.U. — en adelante, la Sociedad Gestora -. Al 31 de diciembre de 2021 esta entidad estd integrada
en el Grupo Kutxabank, cuya sociedad dominante es Kutxabank S.A., siendo esta sociedad la que formula
estados financieros consolidados. Asimismo, Bilbao Bizkaia Kutxa Fundacién Bancaria, con domicilio social en
Gran Via 19-21 de Bilbao, tiene la facultad de ejercer ef control sobre Kutxabank. Por lo tanto, Kutxabank y sus
Sociedades Dependientes forman parte del Grupo Bilbao Bizkaia Kutxa Fundacién Bancaria.

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



Con fecha 20 de marzo de 2020 se produjo la sustitucién efectiva de Kutxabank, 5.A. por Cecabank, S.A. (Grupo
CECA), como entidad depositaria del Fondo.

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a}

b}

Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién al Fondo, que es el establecido en
la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de inversién colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacién, para las instituciones de inversion 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
situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2021 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 Sociedad Gestora,
se encuentran pendientes de su aprobacién per el Consejo de Administracién de la mencionada Sociedad
Gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales serén aprobadas sin cambios.-

Principios contables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracién
descritos en 1a Nota 3. No existe ningan principio contable o norma de valoracién de caracter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejada de aplicar en su preparacién.

Los resultados y la determinacién del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
para la elaboracion de las cuentas anuales,

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por fos
Administradores de su Sociedad Gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Bisicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, ala
evaluacidn 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 |a base de la
mejor informacién disponible al cierre del ejercicio 2021, es posible que acontecimientos que puedan tener
lugar en el futuro obliguen a modificarlas {al alza o a la baja) en los proximos efercicios, 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 inversidn, estdn sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversidn en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la participacién fluctde tanto al alza como a [a baja.



¢} Comparacidn de la informacion

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2020 se presenta finica y
exclusivamente, a efectos comparatives, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2021,

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 comprensidn, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

e) Cambios de criterlos contables

Durante el ejercicio 2021 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2020.

f} Correccion de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2020.

3. Normas de registro y valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2021 y 2020 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y voloracién

i. Clasificacién de los activos financieros

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

Tesoreria; este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cudndo éste sea uha entidad de
crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada en el Folleto. Asimismo se incluye, en su
caso, las restantes cuentas corrientes o saldos gue el Fondo mantenga en una institucién financiera
para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de
garantfas 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 razonable con cambios en pérdidas y ganancias”:



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

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

¢ Instituciones de Inversidn Colectiva: incluye, en su casa, las participaciones en otras Instituciones
de Inversién Colectiva.

e Depbsitos en entidades de crédito {EECC): depésitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcidn de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

e 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.

e Otros: recoge, en su caso, las acclones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asi como
importes correspondientes a otras operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

e Intereses en la cartera de inversién: recoge, en su caso, la periedificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

= Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacién contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problemético 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 efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fonde frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversian, se reconocen, en su €aso,
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.

il. Clasificacion de los pasivos financieros

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



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

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas 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. 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 c€aso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestién y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a

pagar”.
b) Reconocimiento y valoracidn de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”, y los actives
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo
evidencia en contrario serd el precio de la transaccidn), integrando los costes de transaccién directamente
atribuibles a la operacién. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose
los intereses devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias
mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de
efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior 2 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 seré el precio de la transaccion}), incluyendo los costes de transaccidn explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la dltima liquidacién se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversidn” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valer 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 atenderd 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 més reprasentativo por volumen de
negociacion.

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion 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 mds reciente,
siempre que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento
de la transaccién. En este caso, se reflejarén 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 informacién, 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) gue sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de lo
posible datos observables de mercado (en particufar, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito
del emisor}.

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

- Instrumentos de patrimonic no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustade de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalfas o minusvalias técitas, netas de impuestos, que
hubieran sida identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién, y que subsistan en el momento
de la valoracién.

- Depésitos 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 inversién a los tipos de
mercado vigentes en cada momento, sin perjuicic 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 dltimo valor
liquidativo disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema
multilateral de negociacidn, se valorardn a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea
representativo. Para las inversiones en IIC de inversién libre, IIC de IIC de inversién libre e liC extranjeras
similares, segan los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1082/2012, se utilizan, en su caso, valores
liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dfa 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 valorardn mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

ii. Recanacimiento y valoracion de los pasivos financieros

Las pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccidn directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasivos
se valoran por su coste amortizado, contabilizindose 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 efacto 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 valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de |a transaccidn) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacién. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias [véase apartado 3.g.iit).

En particular, en el caso de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos
por venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantfa, se atendera, en
su caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o
restitucién 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 condicianado por la forma en que
se traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:



d}

1. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incendicionales
{que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en
la fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se dard de baja del balance. La diferencia
entre la contraprestacién recibida neta de los costes de transaccidn atribuibles, considerando cualguier
nuevo activo obtenido menos cualquier pasive asumido, vy el valor en libros del active financiero,
determinaré asi la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activa.

Se dardn de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversién 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
mds un Interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacién de
devolver los mismos o similares activos u otros casos andlogos —, el activo financiero transferido no se
darad de baja del balance y se continuara valordndolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacién recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizada.

Tampoco se dardn de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menaos 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 reconoceradn, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la IIC” o
“Valores aportados como garantia por la lIC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

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

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

Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores ol contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, 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 exteriot, segln corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza
y el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior}”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.



No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
ejecucidn el de confirmacién de la operacién, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacidn no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucién se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

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

En los eplgrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos tinancieros - Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financiercs — 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. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segtin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

iil. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesidn (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 “Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants y otros derivados

Cuando existen operacianes de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicién ¢ el vencimiente del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de
derivados” de las cuentas de orden, segiin 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 ejecucidn de la operacién.

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



e)

f

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 realizacién o no de la liquidacién 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, seglin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizardn en la cuenta “Deterioro y resuitado 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 opcidn es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién 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 11C” de [as 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 f{activo y pasivo)

En caso de gue existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado
gue 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 inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio propic

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

Las participacicnes del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcidn y reembolso, en funcién 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.
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El resultado del ejercicio del Fondo sea beneficic 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
recenocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicidn se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacién del método del
tipo de interés efectivo, a excepcién de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacién de los intereses provenientes
de la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses
de la cartera de inversién” del active del balance. La contrapartica 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 &

percibirlos por el Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacién a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcién 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 |a cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestidh, de depdsito asi como otros gastos de gestién necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, seglin 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.
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fii. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”, segin
corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo {véanse apartados 3.h.j, 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 impueste corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

El impuesto corriente se corresponde con fa 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 reconacimiento y la
cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, 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 compensaci6n de! gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

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

realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se producirdn los correspondientes ajustes de valoracién.

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”
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Cuando existen transacciones dencminadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los
tipos de cambio de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambio de contado el
mas representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gltimo dia hdbil 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 créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevardn conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracidn {véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1082/2012 y sus posteriores modificaciones.
Para ello, la Sociedad Gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que
vela por la independencia en la ejecucién 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 [a Sociedad Gestora o en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicte
de interés. Adicionalmente la Sociedad Gestora deberd disponer de un procedimiento interno formal para
cerciorarse de que las operaciones vincufadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en
condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segiin lo establecido en la normativa vigente, los
informes periédicos registrados en la Comisidn Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso,
informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e
intermediacién, 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 Sociedad Gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2021 sin considerar, en su caso, el
saldo de los epigrafes "Depdsitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversién” se incluye
como Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.
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Al 31 de diciembre de 2021 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda es
el siguiente:

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 70.850.874,09
Comprendido entre 1y 2 afios 50.024.431,73
Comprendido entre 2 y 3 afios 8.834.253,52
Comprendido entre 3 y 4 afios 1.200.156,38
Comprendido entre 4 y 5 afios 759.296,98
Total 131.669.012,70

Asimismo, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Otros” de las cuentas de orden, recoge 2 titulo
informativo, el valor nominal de los titulos custodiados por la entidad depositaria del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2021, en el epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de deuda” del activo del
balance se incluyen 8.000 miles de euros correspondientes a adquisicicnes temporales de activos {Operaciones
Simultaneas sobre Deuda Piblica) cuya contraparte es la entidad depositaria.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2021, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
compromiso:

Euros
Compromisos por operaciones cortas de derivados
Futuros y operaciones a plazo de venta 8.975.200,00
Total 8.975.200,00

Al 31 de diciembre de 2021, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afio.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2021 se recogen 24 miles de euros (ningdn
importe al 31 de diciembre de 2020) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estén en
Cecabank, S.A. {Grupo CECA) o en trémite de depésito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7). Los valores
mabiliarios y demds 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 secundarias
oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio

de esta funcion.
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Gestlén del riesgo:

La gestibh de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad Gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicién a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se
realiza por la Sociedad Gestora. A continuacidn, se indican los principales coeficientes normativos a los gue
estd sujeto el Fondo:

e Limites a la inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversidn en acciones o participaciones emitidas por una dnica IIC, de las mencionadas en el
articulo 48.1.c) y d}, no podr4 superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversion
se base en la inversidn en un unico fondo. Asimismo, la inversidn total en IIC mencionadas en el
articulo 48.1.d} del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio
del Fondo.

e Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podrd
superar el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedard ampliado al 10%, siemgpre que la
inversién 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 Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo
internacional del que Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacién
de solvencia otorgada por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocido
prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite def 35%, en el Folleto
y en toda publicacidn de promocién del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta
circunstancia, y se especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencién de invertir o se tiene
invertido més del 35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b} del Real
Decreto 1082/2012, serd necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que
la inversién en valores de una misma emisién no supere el 30% del activo del Fondo. Quedara
ampliado al 25% cuando se trate de inversicnes en obligaciones emitidas por entidades de crédito
gue tengan su sede en un Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo importe esté garantizado 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 situacién concursal del
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 econdmico se consideran un linico
emisor.
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Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicidn total al riesgo se entendera cualquier obligacidn
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados.

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

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

Las posiciones frente a un unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades
de crédito cuyc importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de
la emisidn y queden afectados de forma privilegiada al reembaolso del principal e intereses y depdsitos
que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieres y
depdsitos 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 utilizacién de instrumentos
financieros derivados deberd tomarse en cuenta para el cumplimiente de los limites de diversificacién
sefialados en los articulos 50.2, 51.1, 51.4 y 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 artfculo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas,
indices financieros y volatilidad.

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

Limites a la inversidn en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podrdn presentar ninguna limitaciéon a su libre
transmisién.

Queda prohibida la inversién del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su Sociedad Gestora. Asimisme, no podra tener invertido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. I[gualmente, no podra
tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades

pertenecientes a un mismo grupo.

Se autoriza la inversién, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:
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« Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de
negociacién que no cumplan los requisitos establecidos en el artfculo 48.1.a} o que dispongan
de otros mecanismos gue garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la IIC 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.

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

e Coeficiente de liquidez:

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

= Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra 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
adquisicién de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisién Nacional del
Mercado de Valores. No se tendrén en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el periodo de liquidacién de la operacién que establezca el mercado donde se
hayan contratado.

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

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los
limites a la inversién y concentracién de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacién, o inversién en otras Instituciones de Inversién 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. La Sociedad Gestora dispone, por tanto,
de un sistema de gestién de la liquidez, asl como de procedimientos para cantrolar los riesgos inherentes a la
liquidez del Fondo.
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Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversién 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 fluctuacién de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

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

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

Riesgo de sostenibilidad

La Sociedad Gestora del Fondo tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones de inversidn. El
riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependerd, entre otros, del tipo de emisor, el sector de actividad o
su localizacién gecgrafica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad
pueden ocasionar una disminucién del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente al

valor liquidativo del Fondo.

La Sociedad Gestora cuenta con sistemas de gestion del riesgo para determinar, medir, gestionar y controlar
todos los riesgos inherentes a la politica de inversidn del Fondo, asi ceme para determinar la adecuacién del
perfil de riesgo a la politica y estrategia de inversién.

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

Al 31 de diciembre de 2021, la composicidn del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:

Euros

Cuentas en el depositario:
Cecabank, S.A. (Grupo CECA) - cuentas en euros -

3.885.827,35

3.885.827,35

Otras cuentas de tesorerfa:
Kutxabank, S.A. (cuentas en euros}) 0,08
Cajasur, $.A. (cuentas en euros) 0,02
0,10
Total 3.885.827,45

Dentro del epigrafe de “Otras cuentas de tesoreria” del detalle anterior, se incluyen saldos en cuentas
corrientes en Kutxabank S.A. y Cajasur S.A,, sociedades pertenecientes al Grupo Kutxabank, por importes no
significativos. Dichos saldos se derivan de la operatoria de suscripciones y reembolsos, que se realiza sobre las
cuentas de los distribuidores, si bien, diariamente hay un flujo de efectivo entre las cuentas de los
distribuidores y las cuentas del depositario para minimizar estos saldos.

Los saldos de las principales cuentas corrientes del Fondo son remunerados segin lo pactado
contractualmente en cada momento, no siendo en ningun caso el importe de los intereses devengados

significativo para las presentes cuentas anuales.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por certificados nominativos, sin valor nominal y gque confieren a sus

propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimenio.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el célculo del valor de cada participacién se ha efectuado de la siguiente

manera:
Euros
31-12-2021 31-12-2020

Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Fondo al cierre

del ejercicio 135.182.677,95 210.391.387,3%
Valor liquidativo de Ia participacién 9,49 9,53
N2 Participaciones 14.251.384,39 22.083.563,38
N2 Participes 3.298 4.659
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Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversién no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran def plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucién permanente
del nimero minimo de participes.

Al 31 de diciembre de 2021, Kutxabank Gestién Activa Patrimonio, Fondo de Inversién mantenia una
participacion significativa del 20,32% del patrimonio del Fondo {24,31% a 31 de diciembre de 2020).

7. _Otros gastos de explotacién

Segtin se indica en la Nota 1, la gestién y administracién del Fondo estdn encomendadas a su Sociedad
Gestora. Por este servicio, durante los ejercicios 2021 y 2020, el Fondo ha devengado una comisién que se
caleula, semestralmente referenciada al Euribor a 12 meses mas un diferencial del 0,05%, tomando como
referencia el Euribor a 12 meses del Gltimo dia de diciembre del ejercicio anterior y del mes de junic del
ejercicio, siendo la comisién de gestion minima del 0,20% y la maxima del 0,70%, y que se satisface
mensualmente.

Durante el ejercicio 2020 y hasta el 30 de junio de 2021 inclusive, |a entidad depositaria del Fondo (véase Nota
1) ha percibido una comisién del 0,10% anual calculada sobre el patrimonio diaric del fondo, que se satisface
mensualmente. A partir del 1 de julio de 2021, dicha comisidn se ha modificado pasando a ser de un 0,07%
anual.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestién y depdsito sobre la parte
de cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades
pertenecientes al Grupo Kutxabank, no supera los limites méximos legales establecidos. Adicionalmente, el
nivel méximo de comisiones de gestién y depdsito gque soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso,
en instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupe Kutxabank, no
supera los limites establecidos a tal efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago per ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2021 y 2020, se incluyen en el
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de instituciones de tnversidn
Colectiva y sus posterfores modificaciones {véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervisién, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversién Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2016 entré en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversién Colectiva y entidades
reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacién 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 desempefio de dichas funciones. Las
principales funciones son:

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

2. Garantizar que, en ningin caso, la disposicién de los actives del Fondo se hace sin su consentimiento v
autorizacién.
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10.

11.

12.

13.

Separaci6n entre la cuenta de valores propia del depositario y la de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones del depositario y de sus clientes en la misma cuenta.

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

En el caso de que el objeto de la inversion sean otras IIC, la custodia se realizard sobre aguellas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado por

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

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

Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la Sociedad Gestora para el calculo del
valor liquidativo de las participaciones del Fondo.

Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacion que la Sociedad Gestora
debe remitir a la Comision Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

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

Asegurarse que la liquidacién de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de liquidacién que rijan en los mercados o en los términos de liquidacién aplicables, asi como
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos
devengados por los mismos.

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

Las suscripciones y reembolsos de conformidad con el articulo 133 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de
julio,

Incluido en el epigrafe “Otros gastos de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias se recoge,
en su caso, el importe que no ha sido considerado recuperable de [as retenciones fiscales sobre rendimientos
con origen en titulos extranjeros.

Los honararios relativos a servicios de auditorfa de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2021 y 2020
han ascendido a 2 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Otros gastos
de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. «Deber de
informacion» de fa Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el Fondo no tenia ningin importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2021 y 2020, el Fondo no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de
la Sociedad Gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31
de diciembre de 2021 y 2020, como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2021 y
2020, cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

. __Situacién fiscal

El Fondo tizne abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2017 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 3 miles de euros, en ambos ejercicios.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacién de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1%, siempre que el nimero de participes sea como minimo el previsto en el
apartado 4 del articulo quinto de la Ley 35/2003, y sucesivas modificaciones, tal y como se recoge en la letra a)
del apartado segundo del articulo septuagésimo octavo de la Norma Foral 11/2013, de 5 de diciembre, del
impuesto sobre Sociedades del Territorio Histérico de Bizkaia.

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del
efecto de la compensacién de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el
caso de que el Fondo obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Conforme a la Norma Foral 11/2013, de 5 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece un limite
de compensacién del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 50% de la base
imponible previa, El limite serd del 70% para las microempresas y pequefias empresas definidas en el articulo
13 de esta Norma Foral.

Los Administradores de la Sociedad Gestora no esperan que, en caso de inspeccién del Fondo, surjan pasivos
adicionales de impertancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con fecha 24 de febrero de 2022 comenzd la invasidn de Ucrania por parte del ejército ruso. Desde esa fecha,
el atague militar continia, mientras que a nivel internacional se han producido numerosas acciones en su
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contra que tratan de aislar y debilitar la economia de Rusia, entre las que se incluyen, entre otras, sanciones
financieras, sobre el comercio y transporte de mercancias o el cierre del espacio aéreo ruso.

En este contexto, aun teniendo en cuenta la complejidad y riesgo geopolitico de esta situacién, los
Administradores han realizade una evaluacién preliminar de la situacién actual conforme a la mejor
informacidn y estimaciones disponibles y evaluado las consecuencias de este hecho sobre las operaciones
futuras del Fondo, sin que se aprecie que éste se vaya a ver afectado, al no existir exposicién directa a los
mencionados mercados ni prever que los efectos indirectos {volatilidad en los mercados de materias primas,
incrementos en los costes energéticos y del transporte o rupturas en las cadenas de suministros) supongan un
impacto muy significativo. No obstante, las consecuencias finales dependeradn en gran medida de la evolucién
del conflicto que se estd viviendo, incluyendo la potencial invelucracién directa de terceros paises {posible

contagio a otras zonas geograficas).
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KUTXABANK RENTA FIJA CORTO, FONDO DE INVERSION

Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2021

Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR |ES0L02201140 | LETRA|ESTADRO ESPANA|-0,57]|2022-01-14 12.334.715,68
EUR |ES0001351560 |BONO|JUNTA CASTILLA-LEON|0,00]2022-10-31 1.814.338,18
EUR |ESD583746344 | PAGARE|VIDRALA SA[-0,02f2022-10-11 100.015,15
EUR |ES0505390197 | PAGARE|COBRA INST.Y SERV.|0,21|2022-07-14 698.903,16
EUR | ESOL02204086 | REPO)CECABANK, 5.A.]-0,55|2022-01-03 8.000.000,00
EUR | ES0334699008 | BONO|PITCH1 FTA|5,13|2022-07-20 3.394.623,88
EUR | ESO517360048 | PAGARE|CEMENTOS MOLINS SA|0,03|2022-06-22 1.399.908,43
EUR | ES0509260099  PAGARE|AMPER SA|1,22]|2022-03-30 298.255,38
EUR | ESOS05457236 | PAGARE|ORMAZABAL ELECT. S5L|0,29|2022-03-07 299.663,84
EUR | ES0422714123 i CEDULAS | CAJAMAR CAJA RURAL|0,88| 2023-06-18 1.133.267,57
EUR | ES0422714032 | CEDULAS|CAJAMAR CAJA RURAL|1,25|2022-01-26 1.530.310,96
EUR | ES0505130270 | PAGARE|DOMINION SA|0,03]2022-01-28 299.986,30
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 31.303.988,53
EUR | XS52073787470 | BONO|ICO[0,00{2022-10-31 404.745,63
EUR |XS52193968992 | BONG|UPJOHN FIN. BV|0,82]|2022-06-23 606.111,88
EUR |XS1936784831 | BONO|SANT.CONS. BANK AS|0,88|2022-01-21 1.507.205,96
EUR | XS1487315860 |BONO|SANTANDER UK GROUP H|1,13]|2023-09-08 1.648.074,08
EUR |[X51717551884 |BONO|BANCO SANTANDER $.A.|0,19]|2024-11-21 1.921.031,52
EUR |XS1788584321 | BONO|BANCO BILBAO VIZCAYA|0,04]2023-03-09 1.509.082,93
EUR |XS2417544991 | BONO|BANCO BILBAQ VIZCAYA|0,43]2023-12-03 2.036.341,94
EUR |XS1548914800 | BONO|BANCO BILBAO VIZCAYA|0,63]2022-01-17 1.422.308,17
EUR | DEODOCZA5WX9 | BONO|COMMERZBANK AG |0,44]2023-11-24 1.321.498,96
EUR | DEODOCZA0M21 | BONO|COMMERZBANK AG |0,50]|2023-08-28 611.003,30
EUR |ITO005456667 | ACTIVOS|ESTADOQ ITALIA|-0,54|2022-03-31 6.017.706,46
EUR |IT0005434953 | ACTIVOS|ESTADO ITALIA|-0,45|2022-02-14 4.019.167,47
EUR |ITO005329344 |BONO|ESTADO ITALIA|0,10]2023-05-15 11.647.707,40
EUR |X51754213947 |BONO{UNICREDIT SPA|1,00]|2023-01-18 1.323.052,82
EUR |DEC001030542 | BONQ|ESTADO ALEMANIA|Q,10|2023-04-15 2.455.124,86




Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR |PTGALLOMOO04 | BONG|GALP ENERGIA SGPS SA|1,00]2023-02-15 1.016.676,03
EUR | X52343835315 |BONOQ|REPSOL INTL FINANCE|0,13|2023-05-25 908.288,22
EUR | X52010445026 | BONO|BMW FINANCE NV|0,13|2022-07-13 1.104.431,49
EUR | X51699951767 |BONO|INTESA SAN PAOLO SPA|0,75]2022-10-17 1.624.186,71
EUR [ X52031235315 |BONO|INTESA SAN PAOLO SPA|1,00]2022-07-22 2.237.862,71
EUR | FRO013424850 |BONC|VIVENDI SA]0,00]|2022-06-13 900.318,62
EUR |XS1756434194 | BONO|BNP PARIBAS SA|0,00]2023-01-19 1.417.525,47
EUR | X52099835246 |BONO|VOLVO TREASURY AB|0,10{2022-01-10 2.015.516,67
EUR | DK0OD30494851 | BONO|NYKREDIT REALKREDIT|O,16|2023-08-27 2.116.128,58
EUR {X52325693369 |BONO|SACYR SA|3,25)2024-04-02 601.171,37
EUR | X52400592072 | PAGARE|ACCIONA SA|-0,05]2022-10-14 1.000.379,73
EUR | X52386869890 | PAGARE|ACCIONA SA|-0,02]2022-03-09 400.064,51
EUR |X52402425248 |PAGARE|CIE AUTOMOTIVE SA|0,01]2022-04-29 1.200.150,46
EUR | X51416688890 |BONOC|MERLIN PROP. SOCIMI|2,38|2022-05-23 1.015.811,84
EUR |X51458405828 |BONO|BANK OF AMERICA CORP|0,75]2023-07-26 2.050.181,39
EUR |BEQ002805860 | BONO|KBC GROUP NV{0,06]|2024-06-23 1.809.220,28
EUR | DEODOA2LGNQ6 | BONO|DEUT PFANDBRIEFBANK|0,75(|2023-02-07 1.323.351,31
EUR |X51681855539 |BONO|HSBC HOLDINGS PLC|0,00]2023-10-05 2.660.227,75
EUR | X51954697923 |BONO|FCA BANK SPA IRELAND|1,25]2022-06-21 1.217.847,71
EUR {XS1676933937 |BONO|WESTPAC BANKING CORP|0,38|2023-03-05 1.015.712,73
EUR | X51972547183 |BONO|VW FIN SERV AG|0,63|2022-04-01 908.046,77
EUR | X52258429815 |BONO|VOLKSWAGEN LEASING G|0,02]|2022-11-16 2.711.447,48
EUR |[X52343821794 |BONO|VOLKSWAGEN LEASING G |0,07]|2024-07-19 1.496.557,68
EUR | X51944384350 |BONO|VOLKSWAGEN BANK|0,91{2022-08-01 404.088,56
EUR |[XS52149270477 |BONO|UBS AG (LONDON)|0,75|2023-04-21 1.014.313,25
EUR | XS2375836470 |BONO|BECTON DICKINS. & C0|-0,20]|2023-08-13 601.226,40
EUR |XS1787278008 |BONO|CREDIT AGRICOLE LOND|0,04]|2023-03-06 1.814.678,34
EUR |X52406549464 |BONO|DANSKE BANK A/S|0,01|2024-11-10 1.601.722,25
EUR |XS2157121414 |BONO|TOYOTA FINANCE AUSTR|1,58|2022-04-21 2.337.652,08
EUR | XS51324928750 |BONO|BAT INTL FINANCE PLC|1,00]2022-05-23 1.009.477,26
EUR |FlI4000513403 | BONOQ|BONUM PANKKI OY1{0,19|2025-11-16 1.200.156,38
EUR | X52240133459 |BONC|MEDTRONIC GLOB.HOLD.|0,00|2023-03-15 904,574,10
EUR | X52083299284 | BONO|HITACH! CAPITAL UK|0,13|2022-11-29 602.247,23
EUR | XS$20746562805 |BONO|BAVARIAN SKY GER9|0,11[2026-12-20 759.296,98
EUR | XS1856833543 |BONO|BANQ.FED.CRED.MUTUEL|0,50|2022-11-16 1.527.195,32




Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR |X52346591112 |BONO|VIRGIN MONEY UK PLC|0,38(2024-05-27 803.293,22
EUR |XS1853426549 |BONO|INFORMA PLC|1,50|2023-07-05 1.235.261,69
EUR |X52128437253 | BONO|MACQUARIE BANK LTD|0,18|2022-03-03 2.324.135,22
EUR | XS2085547433 | BONO|FIDELITY NATIONAL IN|0,13]2022-12-03 1.256.840,89
EUR | X51679158094 | BONO|CAIXABANK|1,13]2023-01-12 5.732.390,95
EUR DEDDOA3ESVF1 | BONO|PROCREDIT HOLDING AG|0,30(2022-12-16 901.202,30
EUR |XS1788515788 |BONO|METRO AG|1,13|2023-03-C6 510.399,80
EUR | DEOOOHCBOA94 | BONO|HAMBURG COMMERCIAL|0,45|2023-10-06 1317.175,52
EUR | X52397239000 | BONO|HEIMSTADEN BOSTAD TR|0,25(2024-10-13 601.257,20
EUR | XS24069138384 |BONO|HIGHLAND HLDING SARL|-0,16]|2023-11-12 701.166,34
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 100.365.024,17




Kutxabank Renta Fija Corto, Fondo de Inversién

Informe de Gestién
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2021

Situacidén del Fondo, evolucién de los negocios (mercados) y evolucién previsible

El valor liquidativo del Fondo al cierre de los ejercicios 2021 y 2020 asciende a 9,49 y 9,53 euros por
participacién, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonic del Fondo a 31 de diciembre de 2021 es de
135,182.677,95 euros {210.391.387,39 euros a 31 de diciembre de 2020}

Factores Economicos Determinantes

El afio 2021 ha estado en gran parte condicionado por la evolucién del virus Covid 19, si bien a medida que se
ha avanzado en los programas de vacunacion y reapertura de las economias, la pandemia ha guedado en un
segundo plano. Por su parte, el incremento de inflacidn ha ganado protagonismo durante el afio y ha generado
debate sobre la transitoriedad o no de la misma. En este entorno, los bancos centrales han ido modulando su
mensaje, preparando el terreno para una potencial retirada de las politicas monetarias expansivas
implementadas para hacer frente a la pandemia. Finalmente, algunos bancos centrales como la FED o el BCE
han iniciado la retirada progresiva de sus estimulos monetarios mientras que otros como el BOE han iniciado
incluso la senda de subida de tipos de interés. En la parte final del afio, la aparicién de la variante émicron ha
generado de nuevo dudas en relacién a la normalizacidn de las economlas. No obstante, a pesar de
canfirmarse como una cepa altamente contagiosa, su baja virulencia en comparacién con cepas precedentes,
no ha puesto en riesgo los procesos de reapertura econdmica a nivel global. Por otro lado, més alla de la
pandemia y las politicas monetarias, se han producido focos puntuales de incertidumbre como la crisis de la
inmobiliaria Evergrande en China, el endurecimiento de la regulacién tecnoldgica en el gigante asidtico o las
tensiones geopoliticas entre China y EEUU en relacién a Taiwan.

En cuanto a los mercados financieros, 2021 ha estado caracterizado por el optimismo generalizado gracias al
avance en el proceso de vacunacién y a la progresiva reapertura de las economias. A pesar de algln episodio
puntual de volatilidad, los mercados han seguide una senda alcista continuada, llevando a muchos indices a
marcar maximos histéricos de manera persistente. En este entorno, los indices desarrollados han tenido un
comportamiento superior al de los indices emergentes, debido al menor grado de avance en la vacunacién en
los paises emergentes y a que la elevada inflacién ha propiciade que numerosas bancos centrales hayan tenido
que subir tipos de interés con el fin de apoyar sus devaluadas divisas {S&P 500 26,89%, Eurostoxx 50 20,99%,
Ibex 35 7,93%, Nikkei 225 4,91%, MSCI Emerging -4,89%).

A nivel de renta fija, la elevada inflacién y el cambio de mensaje de los bancos centrales han provocado un
repunte generalizado de TIRes a lo largo de las principales curvas de tipos. Asf en EEUU la rentabilidad de la
deuda publica ha rebotado 60 pb en el tramo del 10 afios mientras que en Alemania la misma referencia ha
subido 39 pb. En los tramos mds cortos, también hemos vistos repuntes en EEUU en el tramo de 2 afios (61)
mientras que en Alemania dicha referencia ha rebotado con menor intensidad {8 pb). Los activos de riesgo por



su parte han mostrado una elevada volatilidad, que se ha saldado finalmente con una minima ampliacién de
diferenciales en deuda corporativa {1 pb en el caso del Indice Xover) y una mayor ampliacién en la deuda
emergente (47 pb). Por dltimo, a nivel de divisas, el inicio de la retirada de estimulos por parte de lz Fed y las
expectativas de que comience en breve a subir tipos de interés ha provocado una mejor evolucién del délar
frente al resto de divisas (+6,93% frente al euro, +11,36% frente al yen).

Previsiones para 2022

1. Coyuntura econdmica global

Tras un 2021 gque finaliza con fuertes crecimientos econémicos como consecuencia de la reapertura de las
economias y los impulsos fiscales adoptados, en 2022 esperamos ver cierta moderacion en la expansion de los
PIBs. A pesar de ello, los planes de estimulo implementados seguirdn permitiendo crecimientos claramente
por encima de la media. De todos modos, a(n persisten tensiones a nivel gicbal en las cadenas logisticas y de
suministros que pueden tensionarse en caso de rebrotes puntuales en los contagios por coronavirus, pudiendo
impactar en las estimaciones actuales de crecimiento.

2021 2022 2023
Crecimiento mundial 5,5% a4.8% 3,8% l
Economias avanzadas 5,0% 3,9% 2,6% I
EEUU k6% 4,0% 2,6%
Eurozona 5,2% 3,9% 2,5%
Alemania 2,7% 3.8% 2,8%
Francia 6,7% 3,3% 1,8%
italia S 2,8% 2,2%
Espafia 4,9% 5,8% 3,E%
Reino Unido 7,25 4, 7% 2,3%
Japdn 1,82 2.3% 1,8%
Economias Emergentes 6,5% 4.8% 4,7% I
Rusia 4,5% 2,8% 2,1%
China 2.1% 4,8% 5,2%
india 5,0% 9,0% 7.1%
Brasil 4,7% 0,3% 1,6%
México 5,3% 2,8% 2,7%

No cbstante, cabe resefiar que la guerra Rusia / Ucrania ha afiadido una elevada dosis de incertidumbre al
escenario macroecondmico, por lo que, las estimaciones de la tabla se encuentran sujetas a posibles revisiones

a futuro.



2. Evolucién de mercados

El escenario general para los mercados en 2022 se presenta mas complicado que en 2021. A pesar de que el
crecimiento econémico va a continuar siendo robusto, el giro en las politicas de los bancos centrales y el buen
comportamiento de los actives de riesgo en 2021, limitan en gran medida el potencial de cara a 2022.

En cuanto a las curvas de tipos de interés, cabria esperar una continuacién en la senda alcista iniciada en 2021.
El fin de las politicas expansivas de los bancos centrales y el inicio de las subidas de tipos, deberian provocar un
repunte de TIRes y un aplanamiento de la pendiente de las curvas. En todo caso, el movimiento deberia ser
gradual y los tipos largos deberfan mantenerse en niveles controlados. A nivel de diferenciales soberanos y de
crédito, podriamos ver cierta expansién como consecuencia del menor volumen de compras por parte de los
bancos centrales.

la renta variable deberfa beneficiarse de la reactivacién del comercio mundial, lo gue respaldaria la
recuperacién de los beneficios empresariales. Las expectativas de crecimiento en los beneficios para 2022 no
son exigentes y podrian batirse con cierta facilidad. Adicionalmente, la valoracién relativa frente a otros
activos sigue siendo favorable por lo que podriamos seguir viendo entrada de flujos en bolsa. Sin embargo, las
valoraciones en términos absolutos si que son exigentes en algunos casos, por lo que deberiamos ver cierta
normalizacidn en los maltiplos, que deberian contraerse.

El escenario para 2022 se presenta por tanto lleno de complejidades e incertidumbres. La evolucidn de la
inflacién y las actuaciones de los bancos centrales centrarédn el foco de atencion. Un escenario de excesivo
sobrecalentamiento econdmico, con repunte de tipos por encima de lo esperado y una inflacién superior,
podria llegar a dafias las valoraciones de los activos de riesgo. A nivel de la pandemia, el escenario se presenta
optimista a priori, pero nuevas olas de contagios o una nueva cepa podrian derivar en nuevas restricciones e
impactar en el crecimiento econémico. No obstante, al igual que se ha comentado en el apartado anterior, la
guerra Rusia / Ucrania incorpora una dosis adicional de incertidumbre al ya complejo escenario.

Informacién periddica sobre los productos financieros contemplados en el articulo 8 del Reglamento (UE}

2019/2088

El fondo promueve caracteristicas medioambientales y saciales de acuerdo con lo establecido en el articulo 8
del Reglamento (UE) 2019/2088. El registro de esta cualificacién se realizé con fecha 2 de junio de 2021,

Para esta promocion de caracteristicas, el fondo sigue la Politica de Inversién Socialmente Responsable de la
gestora, de modo que se asegura de que las entidades en las que invierte cumplan y promuevan ef respeto a
los derechos humanos y laborales, el cuidado del medio ambiente y la biodiversidad, politicas de buen
gobierno y lucha contra la corrupcién y buenas précticas en materia fiscal.

El fondo tiene en cuenta, en sus procesos de decisién y control, criterios excluyentes (dénde no invierte bajo
ningtin motivo); criterios valorativos (invierte en aquellas entidades que tienen un mejor comportamiento, en
relacién a su sector y zona geografica, en unos parametros concretos que miden aspectos ambientales,
sociales y de gobernanza); refuerza la inversién en bonos verdes, sociales o inversiones de impacto; vy, en el
caso concreto de la renta variable, el fondo influye en las entidades mediante el ejercicio de sus derechos
polfticos {politica de voto), asi como a través de su politica de dialogo.



Por dltimo, para ver la efectividad en |a consecucién de las caracteristicas que se quieren promover, se analiza
que la evolucién de la cartera en los pardmetros ambientales, sociales y de gobernanza seleccionados sea
mejor que la de un Indice de referencia.

Para la determinacién de los valores a invertir se tiene presente el ideario del fondo, con arreglo a los
siguientes criterios que se aplican en el proceso de decision sobre todas las inversiones del fondo, si bien

adaptados a cada tipologfa de activo:

1. Excluyentes: El fondo no invertird en activos relacionados con la produccién de armas controvertidas
{minas anti-persona, bombas racimo, armamento quimico ¢ biolégico...), o que en su actividad causen un
dafio madioambiental extremo, sin adopcién de medidas de remediacién. Asimismo rechazaré la inversion
en emisores con practicas de corrupcién severa, explotacién de menores o violacién de derechos
individuales por guerra o conflicto, asi como en aquéllos que tengan su sede en un paraiso fiscal.

A fecha de cierre del ejercicio, el fondo mantenia las siguientes exclusiones:

s Renta fija privada: 319 emisores excluidos. La mayor parte por dafio al medioambiente,
armamento controvertido y tabaco. Esta iltima categoria se ha incorporado como novedad
en el segundo semestre 2021.

o Soberano: 39 emisores excluidos (17 de ellos por paraiso fiscal).
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2. Valorativos:

2.1. Evaluacién de emisores en aspectos ASG. El fondo aplica una metodologia de seleccién de
inversionas best in class en base 2 unos indicadores. Para ello la gestora tiene establecido un
proceso de asignacién de rating ASG a los emisores en los que invierte o son susceptibles de
serlo. En dicho proceso, la gestora analiza el desempefio de los emisores en los indicadores
siguientes, a los que atribuye distinto peso en funcién del sector y el ambito geogréafico al que
pertenecen:



2.1.1. Para inversiones de renta fija privada y renta variable:
* En el &mbito ambiental: huella de carbono,
* En el &mbito social: incidentes laborales y género en plantilla,

= En el dmbito de buen gobierno: tamafio del Consejo y numero de consejeros
independientes.

2.1.2. En el caso de emisores publicos:

* En el ambito ambiental: porcentaje de energia renovable y emisiones de didxido de
carbono por PIB {indice ONU}

* En el ambito social: nivel de desarrollo humano {indice ONU},
« En el dmbito de buen gobierno: indice Banco Mundial.

Y para el caso de IIC, el fondo enfoca sus inversiones en agquéllas con mejor
puntuacién ASG asignada por Morningstar.
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Estos indicadores pueden variar en funcién de su relevancia en cada dmbito y de la cobertura disponible de
datos, atribuyendo distintos pesos a cada unc segin lo mds significativo del sector al que pertenece cada
emisor.

A 31/12/2021, algo mds del 60% del patrimonic estd invertido en renta fija privada y cerca de un tercic en
renta fija soberana. Las principales posiciones de la cartera son:

LT. TESORC ESPARNA 220114 9,10
BO. TESORO ITALIA I/L0,10% 230515 8,59
LT. TESORO ESPAN A 220408 5,92
LT. TESORO ITALIA 220331 4,45
BO. CAFXABANK 1,125% 230112 4,24

Cabe destacar la elevada cobertura de informacion disponible sobre los criterios indicados en los valores en los
que invierte el fondo: 83,26%, lo cual se desglosa en un 100% de cobertura de datos para el caso de las
inversiones en renta fija soberana y un 77,86% en el caso de renta fija privada.

£n cuanto a la evolucion de dichos criterios, comentar como relevante:
¢ En renta fija soberana: la calidad media de los criterios aplicados en sostenibilidad
mantiene al fondo cerca del puesto 14, si considerdramos como base un grupo de 100

paises, es decir, de forma muy destacada durante todo el segundo semestre de 2021.

e En renta fija privada: Teniendo en cuenta el comportamientc de la “media” de los
indicadores de sostenibilidad utilizados (z.Score}, el fondo ha presentade una buena



tendencia hasta noviembre, si bien esta evolucién se ha visto distorsionada a final de
afio por la publicacién de datos de pequeiios emisores con malas cifras respecto de la
media analizada. Esta comparativa arroja resultados similares, si se analiza criterio a
criterio, salvo en el caso de “género en plantilla” que mejora en el segundo semestre. No
obstante, dentro del proceso dindmico que supone la promocién de los indicadores
sefialados, se estan adoptando acciones correctoras adicionales para reconducir esta
medicién en los préximos meses.
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2.2. Alineacién con los objetivos del Acuerdo de Paris sobre cambio climético.

En este sentido, procede indicar que se ha llevado a cabo un andlisis a nivel agregado gestora con la
herramienta PACTA, cuyas conclusiones han sido presentadas tanto en el Comité ISR como en el Comité de

Control de [a sociedad.
2.3. Gestion de controversias ASG (principalmente a través de noticias y alertas).

Dentro de los procedimientos de la sociedad, la gestion de las controversias se ha materializado a través de
informes mensuales y, en consecuencia a los mismos, las lineas de actuacién principales se han basado en el
refuerzo del engagement sobre las compafiias de las inversiones afectadas.

3. Basados en temdticas, como refuerzo de los criterios valorativos anteriores: impulso de bonos verdes,
sociales, inversiones de impacto, etc.

A cierre del ejercicio, el fonde mantenia un 1% de la carteras de renta fija invertida en bonos ESG,
principalmente verdes, aunque en la parte soberana, sociales:
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Los elementos vinculantes son:
*  Exclusiones, descritas previamente y que impactan en el universo de inversion del fondo.

¢ Limites internos que otorgan mads o menos limite de inversién a los distintos emisores, pudiendo incluso
excluirlos, en funcién del desempefio que demuestran en los indicadores ASG sefialados.

Cabe indicar que el fondo no ha tenido incidencias en limites internos en este periodo.

Los procedimientos descritos para la promocién de las caracteristicas ASG indicadas aplican con caracter
general a todas las inversiones del fondo, a excepcion de instrumentos derivados, inversiones a efectos de
diversificacién o para las que no haya datos, asi como para la gestién de la liquidez del fondo, si bien estas
excepciones no superaran en ningln caso el 50% de la cartera del fondo.

Los procedimientos indicados para la promacion de las caracterfsticas ASG han sido aplicados con caracter
general a todas las inversiones del fondo, a excepcién de la liquidez que supone un 2,88% a clerre del ejercicio
¥ que se mantiene en entidades que cumplen con suficientes salvaguardas ambientales y sociales.

Asimismo, a lo largo del periedo, se han empleado instrumentos derivados cuyo objetivo ha sido modular la
duracién de la cartera en base a |as condiciones de mercado.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

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



Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2021

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacién y desarrollo y Medio Ambiente

El Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacién y desarrollo durante el ejercicio
2021.

Adicionalmente, dada la actividad a la que se dedica el Fando, el mismo no tiene gastos, activos, provisiones ¢
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la

situacién financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la
memoria de las cuentas anuales respecto a la informacion de cuestiones medioambientales.

Adguisicién de acciones propias

No aplicable.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comercjales

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



Kutxabank Renta Fija Corto, Fondo de Inversion

Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion del ejercicio 2021

En Bilbao, reunido el Consejo de Administracién de Kutxabank Gestién 5.G.LLC., 5.A.U., en fecha 22 de marzo
de 2022, y en cumplimiento de la legislacidn vigente, proceden a formular las cuentas anuales y el informe de
gestién de Kutxabank Renta Fija Corto, Fondo de Inversién, del ejercicio comprendido entre el 1 de eneroy el
31 de diciembre de 2021, las cuales vienen constituidas por los documentos anexas que preceden a este

escrito.

Asimismo, declaran firmados de su pufio y letra todos ¥ cada uno de los citados documentos, mediante la
susctipcién del presente folio anexo a dichos documentos.

FIRMANTES:

D. Joseba Crueta Coria
Consejero Delegado

b AL

D. lestis Maria Blarico Diez
Vocal

D. Pedro Unamunc Bidasoro
Vocal

D. Javier Cubero Saezmiera
Vocal




