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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los participes de Kutxabank Bolsa, Fondo de Inversién por encargo del Consejo de
Administracion de Kutxabank Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva,

S.A. (Sociedad Unipersonal) (la Sociedad Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales de Kutxabank Bolsa, Fondo de Inversién (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, la
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 relacién
con la auditorfa 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 segtin
lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de !a auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones
o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan
afectado a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segtin nuestro juicio profesional,
han sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de las cuentas anuales del periodo
actual. Estas cuestiones han sido tratadas 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 esas cuestiones.
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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 publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u
otros instrumentos financieros, siempre
que el rendimiento del inversor se
establezca en funcidn 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 patrimonio y, consecuentemente,
sobre el valor liquidativo del Fondo, hemos
identificado la existencia y valoracién de la
cartera de inversiones financieras como
cuestiones clave en nuestra auditoria.

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 [a cartera de inversiones
financieras del Fondo.

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, la solicitud de
confirmaciones a la entidad depositaria, a
las sociedades gestoras o a las
contrapartes, segun la naturaleza del
instrumento financiero, para verificar la
existencia de 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 utilizacién de
datos observables de mercado para las
posiciones de la cartera de inversiones
financieras al 31 de diciembre de 2021.

El desglose de informacién en relacién con
los activos de la cartera de inversiones
financieras estd incluido en la Nota 4 de la
memoria de las 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 ho
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 realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar
de si el contenido y presentacion 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 informacion que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2021 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resuita de aplicacién.

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

En la preparacién de las cuentas anuales, los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
son responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, seglin 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.

La Comisidn de Auditoria de la Sociedad Gestora del Fondo es responsable de la supervisién del
proceso de elaboracion y presentacion de las cuentas anuales.

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su
conjunto estan libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que contiene nuestra 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 incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden
deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada,
puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios
toman basandose en las cuentas anuales.

En ei Anexo | de este informe de auditoria se incluye una descripcién més detallada de nuestras
responsabilidades en relacién 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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Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Informe adicional para la Comisién de Auditoria de la Sociedad Gestora del Fondo

La opinidn expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe
adicional para la Comisién de Auditoria de la Sociedad Gestora del Fondo de fecha 25 de abril de
2022.

Periodo de contratacion

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en su reunién celebrada el 24 de julio de
2019 nos nombrd como auditores por un periodo de 3 afios, contados a partir del ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2020.
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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:

Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida
a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es
mas elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusién, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusién del control interno.

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

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los Administradores de

la Sociedad Gestora del Fondo.

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los Administradores de Ia Sociedad Gestora
del Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia
de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada
con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del
Fondo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria
sobre la correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales 0, 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.

Evaluamos la presentacién global, {a 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 la Comisién de Auditoria de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con,
entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los
hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa de! control
interno que identificamos en el transcurse de la auditoria.

También proporcionamos a la Comisién de Auditoria de la Sociedad Gestora del Fondo una
declaracién de que hemos cumplido los requerimientos de ética aplicables, incluidos los de
independencia, y nos hemos comunicado con la misma para informar de aquellas cuestiones que
razonablemente puedan suponer una amenaza para nuestra independencia y, en su caso, de las
correspondientes salvaguardas.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacién a la Comisién de Auditoria de la
Sociedad Gestora del Fondo, determinamos las que han sido de Ia mayor significatividad en la
auditorfa de las cuentas anuales del periodo actual Y que son, en consecuencia, las cuestiones
clave de la auditorfa.

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales
o reglamentarias prohiban revelar ptblicamente la cuestién.



KUTXABANK BOLSA, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

(Euros)
ACTIVO 31-12-2021 31-12-2020 {*} PATRIMONIO Y PASIVD 31-12-2021 31-12-2020 {*)
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDD A PARTICIPES © 115.522.309,82 100.931.479,96
ACCIONISTAS
Inmovilizado Intangible - - Fondos reembolsables atribuidos a participes o 115.522.809,82 100.931.479,96
acclonistas
Inmovilizado material - - Capital
Bienes Inmuebles de usa proplo - - Partlcipes 104.803.031,17 110.595.980,87
Moblllario y enseres - - Prima de emisién
Activos por impueste diferido - - Resarvas 805.361,59 805.361,59
ACTIVO CORRIENTE 115.639.891,88 101.169.578,80 {Acciones propias)
Deudores 1,177.577,83 2.057.440,82 Resultados de ejercicios anterfores
Cartera de Inversiones financleras 109.021.258,32 94.549.753,77 Otras aportaciones de socios
Cartera interior 105.994.534,86 93.037.556,39 Resultado del ejercicio 9.914.417,05 {10.459.862,50)
Valores representativos de deuda 5.005.436,82 10.000.000,00 {Dividendo a cuenta) - -
Instrumentos de patrimanio 100.989.098,04 83.037.556,39 | Ajustes por cambios de valor en Inmovilizado -
material de uso propio

Instituciones de Inversién Colectiva - - Otro patrimonio atribuido -

Depésitos en EECC - -

Derivados - PASIVO NC CORRIENTE - -

Otros - - P a largo plazo - -

Cartera exterior 3.027.860,28 1.512.197,38 Deudas a largo plazo - -
Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonio 3.027.860,28 1.512.197,38
Instituciones de Inverslén Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 117.082,06 238.058,84
Depdsltos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivades - - Deudas @ corto plazo - -
Otros - - Acreedores 117.082,06 131.698,34
intereses de ia cartera de inversién {1.136,82) - Pasivos financieros -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivadas - 106.400,00
Perfodificaciones - - Periodiicaciones - -
Tesoreria 5.441.055,73 4,562,334,21
TOTAL ACTIVO 115.639.891,88 101.169.578,80 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 115.639.891,88 101.169.578,80

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO B.443.600,00 14.149.585,00

Compromisos por operacipnes largas de
derlvados 8.443.600,00 14,149,585,00

Compromisos por operaciones cortas de
derivados - -
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 53.282.720,70 61,980.741,18

Valores cedidos en préstame por la IIC -

Valores aportados como garantia por la NIC

Valores recibidos en garantia por la ilC

Capital nominal no suscrite nl en erculacion
{SICAV) -

Pérdidas fiscales a compensar 39.056.931,09 44.039.050,22

Otros 14.225.789,61 17.941.690,96
TOTAL CUENTAS DE ORDEN $1.726.320,70 76.130.326,18

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

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




KUTXABANK BOLSA, 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 {*}

Comisiones de d nto por suscripci y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la lIC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de expiotacién {1.375.943,60) (1.400.428,88)
Comisidn de gestion {1.242.363,21) [1.297.895,42)
Comisién depositario {110.643,92) {90.983,09)
Ingreso/gasto por compensaclén compartimento
tros (22.936,47} {11.550,37)

Amortizacién del inmovilizado material - -

Excesos de provisiones - -

Deterloro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION {1.375.943,60} {1.400.423,88)

Ingresos financleros 1.479.531,32 1.277.597,13

Gastos financieros {26.009,67) {22.454,88)

Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros 6.551,112,17 {11.044.237,98)
Por operaciones de |a cartera interior 6.263.421,48 {11.106.723,21)
Por operaciones de la cartera exterior 190.792,32 381.594,00
Por operaciones con derivados 96.898,37 {319.108,77}
Otros - -

Diferencias de cambio - -

Daeterloro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 3.335.548,03 719.662,11
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera Interior 2.129.393,55 (463.328,21)
Resultados por operaciones de la cartera exterior (60.146,32) 11.723,57
Resultados por operaciones con derivados 1.266.300,80 1.171.266,75
Otros - -

RESULTADO FINANCIERO 11.340.181,85 {9.069.433,62)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 9.964.238,25 {10.469.862,50}

Impuesto sobre beneficios {49.821,19) -

RESULTADO DEL EIERCICIO 9.914.417,06 (10.469.862,50)

{*) Sep , Unica y exclusi ite, a efectos comparativos,

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021.



KUTXABANK BOLSA, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonie 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:

Euros

2021 2020{*)

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 9.914.417,06 | (10.469.862,50)

Total Ingresos y gastos imputados directamente en el patrimenlo atribuido a participes o acclonistas

Total transferenclas a la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocldos 9.914.417,06 | (10.469.862,50)

{*) Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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Kutxabank Bolsa, Fondo de Inversidn
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2021

Reseiia del Fondo

Kutxabank Bolsa, Fondo de Inversién {(en adelante, el Fondo) se constituyé el 7 de agosto de 1995 bajo la
denominacion de BBK Bolsa, Fondo de Inversién. Con fecha 4 de abri! de 2013 el Fondo cambié su
denominacién por la actual. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en {a Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
de Instituciones de Inversion 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 621 en la categoria 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 publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser
significativos en refacién 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 informacion
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 puedan llegar a ser significativos.

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en el Folleto fue se encuentra registrado y a
disposicion del pdblico en el registro correspondiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Segun se Indica en la Nota 7, |a gestién y administracién del Fondo estdn encomendadas a Kutxabank Gestién
5.G.LLC, S.A.U. — en adelante, la Sociedad Gestora -. Al 31 de diciembre de 2021 esta entidad ests integracla
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 el control sobre Kutxabank. Por lo tanto, Kutxabank Y sus
Sociedades Dependientes forman parte del Grupo Bilbao Bizkaia Kutxa Fundacion Bancaria.

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



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

El patrimonio del Fondo esté formalizado en dos clases de participaciones:

- Clase Cartera: Participaciones dirigidas a carteras de inversiones de clientes con gestién discrecional
encomendada al Grupe Kutxabank mediante contrato otorgado al efecto y resto de IIC gestionadas
por [a Sociedad Gestora, aplicable a partir del 15 de diciembre de 2017,

- Clase Estandar: Resto de participaciones de clientes, aplicable a partir del 15 de diciembre de 2017.

2. Bases de presentacion 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 informacién financiera que resulta de aplicacién al Fondo, gue es el establecido en
la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de inversién colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacién, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacién, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la
situacién financiera del Fondo al 31 de diciembre de 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 por el Consejo de Administracién de ia mencionada Sociedad
Gestora (véase Nota 1}. No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

Principlos contables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningdn principio contable o nerma de valoracién de caricter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado 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 ia Sociedad Gestora del Fondo
para la elaboracion de [as cuentas anuales.



En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su Sociedad Gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Bisicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacién del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles perdidas por
deterioro de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre [a base de la
mejor informacion 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 préximos ejercicios, lo gue se realizaria,
en su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualguiera que sea su politica de inversién, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la participacién fluctde tanto al alza como a la baja.

¢} Comparaclén de la informacion

La informacidn contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2020 se presenta Unica ¥
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2021.

d) Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y de! estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en determinados
3505, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de !a memoria.

e) Cambios de criterios contables

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

f) Correccién de errores

En la elaboracidn de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningtin error significativo que haya
supuesto la reexpresién 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 valoracién:



a) Clasificacidn de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y valoracién

i. Clasificacién de los activos financieros

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

Tesoreria: este eplgrafe 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 una entidad de
crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada en el Folleto. Asimismo se incluye, en su
caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucién financiera
para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de
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”:

* Valores representativos de deuda: obligaciones y demds valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracidn consistente en un interés, implicitc o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta,
cualquiera que sea el sujeto emisor.

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

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

¢ Depdsitos 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”.

* 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, |as acciones 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.

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



* Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y 2 los meros efectos de su
clasificacién contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problemdtico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan
transcurrido mds 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 v el total de derechos de crédito Vi
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversidn, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracién 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, asi 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 cambics en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de vaiores recibidos en préstamo.

Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depésito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a

pagar”



b) Reconacimiento y valoracién de los activas 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 activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” {que salvo
evidencia en contrario serd el precio de la transaccién), integrando los costes de transaccidn directamente
atribuibles a la operacidn. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizdndose
los intereses devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias
mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de
efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se
valoran a su valor nominal.

Los activos financleros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccidn), incluyendo los costes de transaccién 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 inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su
enajenacién. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

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

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambic oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, 0 el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado més representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos acin 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 cotizacidn en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el case de que no esté disponible un
precio de cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccién més reciente,
siempre que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento
de la transaccién. En este caso, se reflejardn 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 aplicardn técnicas de valoracion {precios suministrados por intermediarios, emisores o
difusores de infermacian, 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
valoracidén de opciones, en su caso) que sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de lo
posible datos observables de mercado (en particular, 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 tada momento de |a deuda piblica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores.

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

- Depdsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio gue iguale el rendimiento interno de la inversién a los tipos de
mercado vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de
cancelacién anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acclones 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 utilizard el dltimo valor
liquidative disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema
multilateral de negociacién, se valorarén 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 inversidn libre e IIC extranjeras
similares, seguin los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1082/2012, se utilizan, en su caso, valores
liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estdn negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacidn, se valorardn mediante la aplicacién 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 de! Mercado de Valores.
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il. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

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

Los pasivos financieros clasificados a efectos de 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 la transaccién) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacién. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
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.iii).

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 ia devolucién del préstamo o
restitucién de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantfa.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual} o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en
la fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia
entre la contraprestacién recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualquier
nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero,
determinara asf la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se darén de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperabie después de su
inversidén con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

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



d)

Tampoco se dardn de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se dardn de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en fos epigrafes “Valores recibidos en garantfa por la IIC” o
“Valores aportados como garantfa par la IIC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. S5ini se transfieren ni se retienen sustancialmente ios riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

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

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados & 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 exterior, segdn corresponda, del activo de! balance, seguin 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
ejecucion el de confirmacién de la operacién, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacién no se valorard 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 plozo

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidade 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, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.



iii. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesién (operaciones
simultdneas}, 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 {0 exterior)”

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicidn o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de
derivados” de las cuentas de orden, segin su naturaleza y por el 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 pasiva) del balance, en
la fecha de ejecucién de la operacidn,

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la 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, segiin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizardn en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieras — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre vaiores, si la opcién es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial
o posterior del activo subyacente adquiride o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liguidan
por diferencias.
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V. Garantfas 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 IIC* de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacién de devolverlos. Cuando existe efective recibido en garantia, se registra en el epigrafe
"Tesoreria” del balance.

Periodificaciones (activo y pasiva}

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

Instrumentos de patrimonio propio

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

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcién y reembolso, en funcién de! 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 Comision Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o
accionistas — Participes” del balance.

El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, ¥ 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 atribufdos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicién 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
fitigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La pericdificacién de los intereses provenientes
de la cartera de actives financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses
de la cartera de inversidn” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas ¥ ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas ¥ ganancias, en el momento en que nace el derecho a

percibirlos por el Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo come consecuencia de la aplicacion 2 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 |a cuenta de pérdidas y ganancias.

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

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

Los gastos correspondientes a la prestacién del servicio de anilisis financiero sobre inversiones, en ningtin
caso significativos para estas cuentas anuales, se registran en el epigrafe “Gastos Financieros” de la cuenta
de pérdidas y ganancias.

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

iii. Variacién 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”, segiin
corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.1).
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iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

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

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento vy 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 gue las diferencias
temporarias deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar
fiscalmente, dan lugar a activos por impuesto diferide.

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 ningln caso y sélo se reconocerdn mediante
la compensacién del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en lz 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 producirén 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”.

Cuando existen transacciones denominadas 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
mds representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a

esa fecha.
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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 llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracién (véase Nota 3.g.iii).

J) Operaciones vinculodas

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 ejecucion de las distintas funciones dentro de la Sociedad Gestora, asi
como la existencia de un registro regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades
desempefiadas por la Sociedad Gestora o en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicte
de interés. Adicionalmente |la Sociedad Gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para
cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en
condiciones iguales o mejores que los de mercado. Seglin lo establecido en la normativa vigente, los
informes periddicos registrados en la Comisidn Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso,
informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisicnes por liquidacién 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.

4. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciambre de 2021 sin considerar, en su caso, el
saldo de los epigrafes “Depésitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversién” se incluye
como Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

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 5.005.436,82
Tetal 5.005.436,82

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

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

14



Euros

Compromisos por operaciones largas de derivados
Futuros comprados 8.443.600,00
Total 8.443.600,00

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

Asimismo, al 31 de diciembre de 2021 [a totalidad del importe que el Fondo tenia registrado en el epigrafe
“Cuentas de compromiso — Compromisos por operaciones largas de derivados” de las cuentas de orden
corresponde a posiciones denominadas en moneda euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2021 se recogen 908 miles de euros {1.749 miles
de euros 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, fo estdn en
Cecabank, 5.A. {Grupo CECA} o en trdmite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7). Los valores
mobiliarios 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 secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio

de esta funcién.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad Gestora del Fondo estd dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicién a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambia, 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 continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que est4
sujeto el Fondo:

=  Limites a la inversidn 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 podré superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversién
se base en la inversién en un tnico fondo. Asimismo, la inversién total en liC mencionadas en el
articulo 48.1.d) del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, no podrs superar el 30% del patrimonio
del Fondo.
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Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversidn en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podré
superar el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedarad ampliado ai 10%, siempre que la
inversién en los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonic del Fondo. Puede
quedar ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado
miembro de la Unidn Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo
internacional del que Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion
de solvencia otorgada por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido
prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el Folieto
y en toda publicacidén de promocién del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta
circunstancia, y se especificardn los emisores en cuyos valores se tiene intencién de invertir o se tiene
invertido mas del 35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real
Decreto 1082/2012, serd necesario que se diversifique, al menes, en seis emisiones diferentes y que
la inversién en valores de una misma emisién no supere el 30% del activo del Fondo. Quedars
ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito
que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo importe esté garantizado por
activos que cubran suficientemente los compromisos de 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 Fonda.

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

Limite general a la inversién en derivados:

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

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

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

Las posiciones frente a un dnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades
de crédite cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de
la emisién y queden afectados de forma privilegiada al reembalso del principal e intereses y depdsitos
que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.
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Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos © instrumentos financieros ¥
depésitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% de) patrimonio del Fondo.

La exposicion al riesgo de mercado del active subyacente asociada a la utilizacién de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los articulos 5.2, 51.1, 51.4 y 51.5 del Real Decreto 1082/2012. A tales efectos, se
excluirdn los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que
cumpla con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas,
indices financieros y volatilidad.

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

s Limites a la inversién en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podrén presentar ninguna limitacién 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. Asimismo, no podra tener invertido més
del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. lgualmente, no podri
tener més 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:
* Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercado o sistema de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a} o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que

la 1IC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
0 de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

* Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49.
* Acciones y participaciones, cuando sean 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.

»  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.
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e  Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podré endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resclver dificultades
transitorias de tesorerfa, 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 tendrdn 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 capitalizacién o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacién, o inversidn 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 gestion de la liquidez, asi como de procedimientos para controlar los riesgos inherentes a la
liquidez del Fondo.

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 més 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 inversién en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacién o expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas més volétiles.
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Riesgo de sostenibilidad

La Sociedad Gestora del Fondo tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones de inversién. El
riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependera, entre otros, del tipo de emiser, el sector de actividad o
su localizacion geogréfica. 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 gestién del riesgo para determinar, medir, gestionar y controlar
todos los riesgos inherentes a la politica de inversién de! Fondo, asi como 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, segtin
lo establecido en la normativa aplicable.

Tesoreria

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

Euros

Cuentas en el depositario:
Cecabank, $.A. {(Grupo CECA) - cuentas en euros - 5.441.056,03

5.441.056,03
Otras cuentas de tesoreria:
Kutxabank, S.A. {cuentas en euros) {0,29)
Cajasur, S.A, {cuentas en euros) {0,01)

(0,30)

Total 5.441,055,73

Dentro del epigrafe de “Otras cuentas de tesoreria” del detalle anterior, se incluyen saldos en cuentas
corrientes en Kutxabank 5.A. y Cajasur 5.A, sociedades pertenecientes al Grupo Kutxabank, por importes
negativos no significativos. Dichos saldos se derivan de la operatoria de suscripciones y reembolsos, gue 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.
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6. Participes

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el patrimenio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por certificados nominativos, sin valor nominal y que confieren a sus
propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio. Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 el
patrimonio esta formalizado por clases de participaciones, cuyas caracteristicas se detallan en las Notas 1y 7.

Al 31 de diciembre de 2021, el célculo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente manera:

Euros
31-12-2021
Patrimonio
atribuido a
participes o

accionistas del

Valor liquidativo

Fondo al cierre dela Ne
del ejercicio participacién Participaciones Ne Participes
KUTXABANK BOLSA, FI CLASE ESTANDAR 33.885.929,90 17,54 1.932.423,48 1.392
KUTXABANK BOLSA, FI CLASE CARTERA 81.636.879,92 18,14 4.500.140,11 6.284

Al 31 de diciembre de 2020, el célculo del valor de cada participacion se efectud de la siguiente manera (véase

Nota 1)
Euros
31-12-2020
Patrimonio
atribuido a
participes o

accionistas del
Fondo al cierre

Valor liquidativo
dela

Ne

del ejercicio participacion Participaciones N2 Participes
KUTXABANK BOLSA, FI CLASE ESTANDAR 36.355.450,03 16,14 2,252.947,96 1.607
KUTXABANK BOLSA, FI CLASE CARTERA 64.576.029,93 16,51 3.912.168,75 4.480

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversién no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondrén del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucién permanente

del nimero minimo de participes.

Al 31 de diciembre de 2021, “Baskepensiones, E.P.S.V.” mantenia una participacién significativa del 37,22% del
patrimonio del Fondo (36,14% a 31 de diciembre de 2020).
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7. Otros gastos de explotacién

Segln se indica en la Nota 1, la gestion y administracién del Fondo estin encomendadas a su Sociedad
Gestora. Por este servicio, durante 2021 y 2020, el Fondo ha devengado para la clase de participacién Cartera
una comisién del 0,76% y 1,14% anual, respectivamente, calculada sobre el patrimonio diario de dicha clase, y
que se satisface mensualmente. Asimismo, durante 2021 y 2020, el Fondo ha devengado para la clase de
participacién Estdndar una comisién 1,90% anual, calculada sobre el patrimonio diario de dicha clase, y que se
satisface mensualmente.

La entidad depositaria del Fondo {véase Nota 1) ha percibido una comisién del 0,10% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2021 y 2020, que se satisface mensualmente.

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

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2021 ¥ 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 Inversidn
Colectiva y sus posteriores modificaciones {(véase Nota 1}, desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervisién, custodia y administracién de las entidades depositarias de las instituciones de Inversién Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2016 entr6 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 inversion colectiva desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades que tienen
encomendadas, asi como las especificidades y excepciones en el desempefio de dichas funciones. Las
principales funciones son:

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

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

3. 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.

4. Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre
del Fondo.
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5. En el caso de que el objeto de la inversidn sean otras IIC, la custodia se realizarad sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado por
aguel.

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

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

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

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

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y 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 |a realizacién de dicha funcién.

11. 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.

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

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

Incluido en el epigrafe “Otros gastos de explotacidn — Otros” de la cuenta de pérdidas ¥ ganancias se recoge,
en su caso, el importe que no ha sido considerado recuperable de las retenciones fiscales sobre rendimientos

con origen en titulos extranjeros.

Los honorarios relativos a servicios de auditorfa de cuentas anuaies 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 las cuentas de pérdidas y ganancias.

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

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el Fondo no tenfa ningtin 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
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de diciembre de 2021 y 2020, como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2021 y
2020, cumpien o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

Situacién fiscal

El Fondo tiene 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 Ia
Administracién Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 249 y 266 miles de euros, respectivamente.

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

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del
efecto de la 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 |a Sociedad Gestora no esperan que, en caso de inspeccién del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con fecha 24 de febrero de 2022 comenz6 la invasién de Ucrania por parte del ejército ruso. Desde esa fecha,
el ataque militar continia, mientras que a nivel internacional se han producido numerosas acciones en su
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 riesge geopolitico de esta situacién, los
Administradores han realizado una evaluacién preliminar de ia situacién actual conforme a la mejor
informacién y estimaciones disponibies 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 dependerdn en gran medida de la evolucién
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del conflicto que se estd viviendo, incluyendo la potencial involucracién directa de terceros paises {posible
contagio a otras zonas geograficas).
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2021

KUTXABANK BOLSA, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR | ESOLO2202114 | LETRAJESTADO ESPANA|-0,75 [2022-02-11 5.005.436,82
TOTAL Cartera Interior- Valores representativos de deuda 5.005.436,82
EUR | ES0113860A34 |ACCIONES[BANCO DE SABADELL 764.477,77
EUR |ES0113300137 | ACCIONES|BANCO SANTANDER S.A. 9.,798.601,69
EUR | ES0113211835 | ACCIONES|BANCO BILBAO VIZCAYA 6.164.739,00
EUR ES0178430E18 | ACCIONES|TELEFONICA SA 3.479.773,54
EUR |ES0144580Y14 | ACCIONES|IBERDROLA 11,225.227,92
EUR | ESO130670112 | ACCIONES|ENDESA SA 1.028.826,40
EUR | ES0157097017 | ACCIONES|ALMIRALL SA 1.582.723,20
EUR | ES0105546008 | ACCIONES)LINEA DIRECTA 1.008.521,46
EUR | ESO113679137 | ACCIONES|BANKINTER 2.093.920,98
EUR | ES0173516115 |ACCIONES|REPSOL SA 2.066.651,52
EUR | ESO143416115 | ACCIONES|SIEMENS GAMESA REN. 497.673,40
EUR | ES0148396007 | ACCIONES|INDITEX 10.046.354,49
EUR [ ES0173093024 | ACCIONES|RED ELECTRICA CORP. 3,010.458,93
EUR |ESO118%00010 | ACCIONES|FERROVIAL SA 5.406.362,52
EUR |ES0130960018 |ACCIONES|ENAGAS SA 1.237.933,20
EUR | ES0132105018 | ACCIONES|[ACERINOX SA 832.687,52
EUR | ES0184262212 | ACCIONES|VISCOFAN 1.043.147,70
EUR [ESD183746314 | ACCIONES|VIDRALA SA 1.082.586,60
EUR |ES0116920333 [ ACCIONES|G.CATALANA OCCIDENTE 525.420,00
EUR (ES0167050915 | ACCIONES|ACT.CONST Y SERVIC 1.374.272,42
EUR | ES0132945017 | ACCIONES|TUBACEX SA 953.100,11
EUR | ES0105630315 | ACCIONES|CIE AUTOMOTIVE SA 1.022.470,56
EUR [ ESO171996087 | ACCIONES|GRIFOLS SA 1.095.136,88
EUR | ES0109067019 | ACCIONES|AMADEUS IT GROUP SA 4.921.910,28
EUR | ES0177542018 | ACCIONES|INT.CONS.AIRLINE-DI 796.308,17
EUR | ES0105046009 |ACCIONES|AENA SME, S.A. 2.137.936,40




Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR | ES0105066007 | ACCIONES|CELLNEX TELECOM SA 7.070.824,08
EUR [ ES0121975009 | ACCIONES|CONSTRUCC Y AUX FERR 952.917,60
EUR [ ESO105065009 | ACCIONES|TALGO SA 1.206.736,05
EUR | ES0175438003 | ACCIONES|PROSEGUR CIA SEGURI 534.753,45
EUR | ES0105223004 | ACCIONES|GESTAMP AUTOMOCION 1.023.517,80
EUR | ES0139140174 | ACCIONES|INMOB.COLONIAL, S.A. 1.793.583,00
EUR | ES0180S07000 | ACCIONES|UNICAIA BANCO SA 1.044,531,05
EUR | ES0105022000 | ACCIONES]APPLUS SERVICES 1.024.126,95
EUR | ES0105513008 | ACCIONES|SOLTEC POWER HOLD. 735.780,54
EUR | ES0157261019 | ACCIONES|LAB.FARM.ROVI 1.659.762,00
EUR | ES0105079000 | ACCIONES|GRENERGY RENOVABLES 501.033,00
EUR | ES0136463017 | ACCIONES|AUDAX RENOVABLES SA 516.423,60
EUR | ES0140609019 | ACCIONES|CAIXABANK 2.891.498,86
EUR | ES0105548004 | ACCIONES)GRUPO ECOENER, S5A 995.530,80
EUR | ES0105521001 | ACCIONES|ARTECHE LANTEGI ELKA 257.136,65
EUR | ES0105148003 | ACCIONES|ATRYS HEALTH SA 279.500,55
EUR | ES0105456026 | ACCIONES|HOLALUZ-CLIDOM SA 284.112,50
EUR | ES0105449005 | ACCIONES|IZERTIS SA 244.874,28
EUR | ES0105130001 | ACCIONES)DOMINION SA 1.084.165,22
EUR |[ES0165386014 | ACCIONES|SOLARIA ENERGIA 1.564.031,84
EUR | ES0105621009 | ACCIONES|PROFITHOL SA 127.035,52
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 100.989.098,04
EUR | PTGALOAMODO9 | ACCIONES|GALP ENERGIA SGPS SA 1.014.587,16
EUR | PTIMTOAEOQO1 | ACCIONES JJERONIMO MARTINS 989.724,00
EUR | GBODBDCPNO49 | ACCIONES|COCA COLA EUROPACIFI 519.953,52
EUR | PTCORDAEQOO6 | ACCIONES|CORTICEIRA AMORIM 503.595,60
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 3.027.860,28




Kutxabank Bolsa, Fondo de Inversién

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

Situacién dei Fondo, evolucién de los negocios {mercados) y evolucién previsible

El valor liquidativo de la clase Estdndar al cierre de los ejercicios 2021 y 2020 asciende a 17,54 y 16,14 euros
por participacién, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la clase Estindar a 31 de diciembre de
2021 es de 33.885.929,90 euros (36.355.450,03 euros a 31 de diciembre de 2020),

El valor liquidativo de la clase Cartera al cierre de los ejercicios 2021 y 2020 asciende a 18,14 y 16,51 euros por
participacidn, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la clase Cartera a 31 de diciembre de 2021
es de 81.636.879,92 euros (64.576.029,93 euros a 31 de diciembre de 2020).

Factores Econdmicos Determinantes

El afie 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 vacunacién y reapertura de las economfas, la pandemia ha quedado en un
segundo plano. Por sy parte, el incremento de inflacién 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 gue otros como el BOE han iniciado
incluso Ia senda de subida de tipos de interés. En la parte final del afio, la aparicion de la variante émicron ha
generado de nuevo dudas en relacién a la normalizacién de las economias. No obstante, a pesar de
confirmarse como una cepa altamente contagiosa, su baja virulencia en comparacion con cepas precedentes,
no ha puesto en riesgo los procesos de reapertura econémica a nivel global. Por otro lado, més alld de la
pandemia y las politicas monetarias, se han producido focos puntuales de incertidumbre como a crisis de Ia
inmobiliaria Evergrande en China, el endurecimiento de la regulacién tecnolégica en el gigante asidtico o las
tensiones geopaoliticas entre China y EEUU en relacién a Taiwén.

En cuanto a los mercados financieros, 2021 ha estado caracterizado por el optimismo generalizado gracias al
avance en el proceso de vacunacidn y a la progresiva reapertura de las economfas. A pesar de alglin episodio
puntual de volatilidad, los mercados han seguido 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 vacunacion en
los paises emergentes y a que Ja elevada inflacién ha propiciado que numerosos 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%, MSC| 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. Asi en EEUU la rentabilidad de Ia
deuda publica ha rebotado 60 pb en el tramo del 10 afios mientras que en Alemania la misma referencia ha
subido 39 pb. En Jos 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 la 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 que finaliza con fuertes crecimientos econémicos como consecuencia de la reapertura de las
economias y los impulsos fiscales adoptados, en 2022 esperamos ver cierta moderacién en la expansién de los
PIBs. A pesar de ello, los planes de estimulo implementados seguirén permitiendo crecimientos claramente
por encima de la media. De todos modos, atin persisten tensiones a nivel global 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 2023 2023
Crecimiento mundial 5,9% 4% 38% |
Economias avanzadas 5.0% 3,9% 2,6% I
EEUU &.5% 4,0% 2,6%
Eurozona 25 3,9% 2,5%
Alemania 2,7% 3,8% 2.8%
Francia 6,7% 3,5% 1,8%
2tz 5,2% 3,8% 2.2%
Espafig 4,9% 5,8% 3,8%
Reino Unido 7.2% 4,7% 2.5%
Japon 1,6% 3,3% i5%
Economias Emergentes 6,535 4,8% 7% |
Rusia 4,5% 2.8% 2,1%
China 8.1% 4,8% 5,2%
india 9,0% 0,0% 7.1%
Brasil 4,7% 0,3% 1,6%
México 5,3% 2.8% 2,7%



No obstante, cabe resefiar que la guerra Rusia / Ucrania ha afadido 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 més complicado que en 2021, A pesar de que e
crecimiento econdmico va a continuar siendo robusto, el giro en las politicas de los bancos centrales y el buen
comportamiento de los activos 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 fa senda alcista iniciada en 2021.
El fin de las politicas expansivas de los bancas 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 deberian mantenerse en niveles controlados. A nivel de diferenciales soberanas y de
crédito, podrfamos ver cierta expansién como consecuencia def menor volumen de compras por parte de los

bancos centrales.

La renta variable deberia beneficiarse de la reactivacién del comercio mundial, lo que respaldaria la
recuperacion de los beneficios empresariaies. 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 deberfamos ver cierta
normalizacién en los mdltiplos, que deberian contraerse.

El escenario para 2022 se presenta por tanto lleno de complejidades e incertidumbres. La evolucién de |a
inflacién y las actuaciones de los bancos centrales centrardn el foco de atencién. 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 Ia 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 productes financieros contemplados en el articulo 8 del Reglamento {UE)
2019/2088

El fondo promueve caracteristicas medioambientales y sociales 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 Ia
gestora, de modo que se asegura de que las entidades en las que invierte cumplan y promuevan el 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
ningun motivo}; criterios valorativos (invierte en aquellas entidades gue 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 inversin en bonos verdes, sociales o inversiones de impacto; y, en el
caso concreto de la renta variable, el fondo influye en las entidades mediante el ejercicio de sus derechos
politicos {politica de voto), asf como a través de su politica de didlogo.

Por iltimo, para ver la efectividad en la consecucién de las caracteristicas que se quieren promover, se analiza
que la evolucién de la cartera en los parametros 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 idearic del fondo, con arreglo a los
siguientes criterios que se aplican en el proceso de decisién sobre todas las inversiones del fondo, si bien
adaptados a cada tipologia de activo:

1. Excluyentes: El fondo no invertird en activos relacionados con ia produccién de armas controvertidas
(minas anti-persona, bombas racimo, armamento quimico o biolégico...}, o que en su actividad causen un
dafic medicambiental extremo, sin adopcién de medidas de remediacién. Asimismo rechazars la
inversién en emisores con pricticas de corrupcion 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 fonde mantenia las siguientes exclusiones:
* Renta fija privada: 319 emisores excluidos. La mayor parte por dafio al medioambiente,
armamento controvertido y tabaco. Esta (ltima categoria se ha incorporade como novedad

en el segundo semestre 2021.

¢ 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 seleccion de
inversiones best in class en base a unos indicadores. Para elio la gestora tiene establecido un
proceso de asignacidn 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 dmbito geogréfico al que

pertenecen:

2.1.1.

2.1.2,

2.1.3.

Para inversiones de renta fija privada y renta variable:
En el dmbito ambiental: huella de carbono,
En el ambito social: incidentes laborales y género en plantilla,

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

En el caso de emisores publicos:

En el dmbito ambiental: porcentaje de energia renovable y emisiones de diéxido de
carbono por PIB {indice ONU)

En el dmbito social: nivel de desarrollo humano (indice ONU),
En el dmbito de buen gobierno: indice Banco Mundial.

Y para el caso de lIC, el fondo enfoca sus inversiones en aquéllas con mejor
puntuacién ASG asignada por Morningstar.

Estos indicadores pueden variar en funcién de su relevancia en cada dmbito y de la cobertura disponible de
datos, atribuyendo distintos pesos a cada uno segin lo mas significativo del sector al que pertenece cada

emisor.

A 31/12/2021, el fondo estd invertido en torno al 90% del patrimonio en empresas y algo mds del 4% en deuda
soberana. Las principales posiciones de la cartera son:

AC, IBERDROLA SA 9,72
AC. INDITEX 8,70
AC BANCO SANTANDER SA 8,48
AC CELLNEX TELECOM SAU 6,12
AC BBV - ARGENTARIA 5,34

Cabe destacar la elevada cobertura de informacién disponible sobre los criterios indicados en los valores en los
que invierte el fondo: 89,08%, lo cual se desglosa en un 100% de cobertura de datos para el caso de las
inversiones en renta fija soberana y un 94,13% para el caso de compafifas privadas.



En cuanto a la evolucién de dichos criterios, comentar como relevante:

s En renta fija soberana: La calidad media de los criterios aplicados en sostenibilidad
mantiene al fondo cerca del puesto 14, si considersramos como base un grupo de 100
paises, es decir, de forma muy destacada durante todo el segundo semestre de 2021,

* En empresas: Teniendo en cuenta el comportamiento de la “media” de los indicadores de
sostenibilidad utilizados (z.Score), el fondo ha presentado una buena tendencia en el
segundo semestre (z.Score vs benchmark de -0,04, siendo el signo negative indicador de
mejora). Esta comparativa también ha sido muy positiva, si se analiza criterio a criterio,
tanto en huella de carbono (-38%) y tamafio de consejo {-0,34), y algo peor en la parte
social. En cualquier caso, dentro del proceso dindmico que supone la promocién de los
indicadores sefialados, se estdn adoptando acciones adicionales para mejorar la medicién
de los pardmetros sociales en los préximos meses.
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2.2. Alineacidén con los objetivos del Acuerdo de Paris sobre cambio climatico.

En este sentido, procede indicar que se ha llevado a cabo un anilisis 2 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 gestién de las controversias se ha materializado a través de
informes menstuales y, en consecuencia a los mismos, las lineas de actuacién principales se han basado en el

refuerzo del engagement sobre las compaiiias de las inversiones afectadas.

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



Al tratarse de un fondo de renta variable, el fondo no tiene posicién en bonos ESG ni inversiones especificas de
impacto.

4. En el caso concreto de la renta variable, el fondo practica una politica de implicacién mediante el ejercicio
de sus derechos politicos (politica de voto), asi como a través de su politica de didlogo. Los resultados de
este ejercicio retroalimentan a su vez la evaluacién de emisores en los aspectos ASG indicados.

A este respecto, la sociedad lleva a cabo su politica de implicacién para todas las carteras gestionadas, que se
vehiculiza principalmente mediante la politica de voto y didlogo con las compafifas. (Para mas informacién,
consultar el informe sobre el ejercicio de voto en el apartado de Informacién Corporativa de la web
www kutxabankgestion.es).

Los elementos vinculantes son:
*  Exclusiones, descritas previamente y que impactan en el universo de inversién del fondo.

*  Limites internos que otorgan mas o menes limite de inversién a los distintos emisores, pudiendo incluso
excluirlos, en funcién del desempefio que demuestran en fos indicadores A5G sefialados.

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

Los procedimientos descritos para la promocidn de las caracteristicas ASG indicadas aplican con cardcter
general a todas las inversiones del fondo, a excepcion de instrumentos derivados, inversiones a efectos de
diversificacion o para las que no haya datos, asi como para la gestion de la liquidez del fondo, si bien estas
excepciones no superaran en ninglin caso ef 50% de la cartera del fondo.

Los procedimientos indicados para la promocién de las caracterfsticas ASG han sido aplicados con cardcter
general a todas las inversiones del fondo, a excepcion de la liquidez que supone un 4,71% a cierre del ejercicio
Y que se mantiene en entidades que cumplen con suficientes salvaguardas ambientales y sociales.

Asimismo, a lo largo del periodo, se han empleado instrumentos derivados cuyo objetive ha sido ganar
exposicién al indice Ibex-35.

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 la Comisién
Nacional del Mercado de Valores) asi como a la politica de inversién establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2021

Nada que resefiar distinto de io comentado en la Memoria.



Investigacién v desarrollo y Medio Ambiente

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

Adicionalmente, 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 desgioses especificos en la
memoria de las cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones medioambientales.

Adquisicién de acciones propias

No aplicable.

Informacién sobre el periode medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

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



Kutxabank Bolsa, Fondo de Inversidn

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

En Bilbao, reunido el Consejo de Administracién de Kutxabank Gestién 5.G.LI.C., $.A.U., en fecha 22 de marzo
de 2022, y en cumplimiento de la legislacién vigente, proceden a formular las cuentas anuales y el informe de
gestion de Kutxabank Bolsa, Fondo de Inversién, del ejercicio comprendido entre el 1 de enero y el 31 de
diciembre de 2021, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito.

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

FIRMANTES:

D. Agugtin Garmendia Iribar
Presidente

D. Jesus Maria Bla D. Pedro Unamuno Bidasoro
Vocal Vocal

D. Javier Cubero Saezmiera
Vocal



