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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los Participes de BBVA Bonos Duracion Flexible, Fondo de Inversién, por encargo del Consejo
de Administracidn de BBVA Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversién Colectiva (en adelante, la Sociedad Gestora):

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de BBVA Bonos Duracién Flexible, Fondo de Inversién (en
adelante, el Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2020, la cuenta de pérdidas
y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2020, asi
como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad
con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en
la nota 2.a de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el
mismo.

Fundamento de la opinién

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

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

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

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segtin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinion sobre éstas,

y NO expresamos una opinidn por separado sobre esos riesgos.

' Existencia y valoracion de la cartera de inversiones financieras

Descripcion

Tal y como se describe en la nota 1 de la
memoria adjunta, el Fondo tiene por
objeto la captacion de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u
otros instrumentos financieros, siempre
que el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados
colectivos, por lo que la cartera de
inversiones financieras supone un
importe significativo del activo del Fondo
al 31 de diciembre de 2020. 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 valoracion de la cartera de
inversiones financieras como aspectos
mas relevantes en nuestra auditoria.

Procedimientos aplicados en la auditoria

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

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

Adicionalmente, hemos realizado
procedimientos sustantivos, en base selectiva,
dirigidos a dar respuesta al aspecto mas
relevante de valoracion de la cartera de
inversiones financieras incluyendo, en
particular, el contraste de precios con fuente
externa o mediante la utilizacion de datos
observables de mercado para la totalidad de
las posiciones de la cartera de inversiones
financieras al 31 de diciembre de 2020.

El desglose de informacion en relacion con los
activos de la cartera de inversiones financieras
estd incluido en la nota 4 de la memoria de las
cuentas anuales adjuntas.



Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2020, cuya
formulacidn es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no
forma parte integrante de las cuentas anuales.

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

Sobre la base del trabajo realizado, segtin lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2020 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacidn.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con
las cuentas anuale

L7

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

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

Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de las cuentas anuales

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



Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada
de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de 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 el Anexo | de este informe de auditoria se incluye una descripcion mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacion con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcion que se
encuentra en el citado Anexo | es parte integrante de nuestro informe de auditoria.
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Anexo | de nuestro informe de auditoria

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

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas anuales

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

e |dentificamos y valoramos los riesgos de incorreccidn material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusidn, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusion del control interno.

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

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

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia
de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada
con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del
Fondo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe de auditoria
sobre la correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones
no son adecuadas, que expresemos una opinion 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.

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



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

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

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



BBVA BONOS DURACION FLEXIBLE, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020 Y 2019

(Euros)
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ACTIVO 31-12-2020 31-12-2019 (*) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2020 31-12-2019 ()
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 22.156.501,43 25.421.152,67
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables atribuidos a 22.156.501,43 25.421.152,67
participes o accionistas
Inmovilizado material - - Capital - -
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes 20.133.422,66 23.271.202,03
Mobiliario y enseres - - Prima de emisién - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas 2.327.686,46 2.327.686,46
ACTIVO CORRIENTE 22.209.989,42 25.424.795,55 (Acciones propias) - -
Deudores 191.602,43 337.960,69 Resultados de ejercicios anteriores - -
Cartera de inversiones financieras 21.001.876,82 22.255.095,54 Otras aportaciones de socios - -
Cartera interior 777.541,61 2.577.606,89 Resultado del ejercicio (304.607,69) (177.735,82)

Valores representativos de deuda 777.541,61 2.577.606,89 (Dividendo a cuenta) - -

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

inmovilizado material de uso propio

Instituciones de Inversién Colectiva - - Otro patrimonio atribuido - -

Depésitos en EECC - -

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -

Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 20.241.054,59 19.386.401,68 Deudas a largo plazo - -

Valores representativos de deuda 20.241.054,59 19.386.394,09 Pasivos por impuesto diferido - -

Instrumentos de patrimonio - -

Instituciones de Inversién Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 53.487,99 3.642,88

Depésitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -

Derivados - 7,59 Deudas a corto plazo - -

Otros - - Acreedores 2.048,05 1.409,08
Intereses de la cartera de inversién (16.719,38) 291.086,89 Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - 0,08 Derivados 49.315,75 -

Periodificaciones - - Periodificaciones 2.124,19 2.233,80
Tesoreria 1.016.510,17 2.831.739,32

TOTAL ACTIVO 22.209.989,42 25.424.795,55 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 22.209.989,42 25.424.795,55
CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 20.922.192,20 36.047.242,25

Compromisos por operaciones largas de
derivados
Compromisos por operaciones cortas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por la liC
Valores aportados como garantia por la [IC
Valores recibidos en garantia por la IIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacién
(SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

4.843.613,71 21.419.770,45
16.078.578,49 14.627.471,80
6.173.202,06 7.543.506,90
6.173.202,06 5.995.466,24
= 1.548.040.66
27.095.394,26 43.590.749,15

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2020.
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BBVA BONOS DURACION FLEXIBLE, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2020 Y 2019

(Euros)
2020 2019 (*)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la lIC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion (163.914,73) (218.213,70)
Comision de gestion (149.071,12) (198.379,27)
Comisién depositaric (11.467,08) (15.259,88)
Ingreso/gasto por compensacidn compartimento - -

Otros (3.376,53) (4.574,55)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (163.914,73) (218.213,70)
Ingresos financieros 65.715,33 279.971,70
Gastos financieros (11.361,25) (5.733,70)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 275.295,04 1.151.650,17

Por operaciones de la cartera interior 78.578,73 113.757,90

Por operaciones de la cartera exterior 246.032,06 1.037.892,27

Por operaciones con derivados (49.315,75) -

Oftros - -
Diferencias de cambio (41.682,83) 24.648,54
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (428.659,25) (1.410.058,83)

Deterioros (0,08) -

Resultados por operaciones de la cartera interior 4.212,86 12.663,04

Resultados por operaciones de la cartera exterior (47.689,69) 7.766,73

Resultados por operaciones con derivados (385.232,40) (1.430.488,60)

Otros 50,06 -
RESULTADO FINANCIERO (140.692,96) 40.477,88
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (304.607,69) (177.735,82)
Impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO (304.607,69) (177.735,82)

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2020.
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BBVA BONOS DURACION FLEXIBLE, FONDO DE INVERSION-

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2020 y 2019

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2020 y 2019:

Euros
2020 2019 (*)
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (304.607,69) | (177.735,82)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos (304.607,69) | (177.735,82)

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



*020Z ©P 2JqWIaIolp 8P LE [0 OPBUILLS) [enUE O1Iafo [e 8jusipuodsaliod ojeu oluowuied 9 us SOIqued ap ope)se [ap sjuelBajul sped ueuuoy ejunipe BLOWSY €] US SEHIOSEP 6 B | SEION SET

‘SOAlRJedWoD $0)080 & ‘gjusweasnipxa A eaun ‘ejussaid oS (,)

£1'106°951°22 - - - (69'209'v0€) < “ - 9¥'989'2267 - 99°7ZY'eEL 02 s 0Z0Z 8P e4quieidip ap L¢ |8 soples

- - = UQISN 4 104 LORIPY
- ojuowLyed [ap SeUOKBLEA SEIO

O
o
AI
7
1QV
40
1
-
L)

(c0'vse00r'y) - - - = - - = s = (€0'vSE00F' %) - sosjoquiasy
sr‘oLEOVY'L - = = = - - = z s 8v'oLE oYY L - seuojodiosng
sadioyped uod sauopeledo
- - - - 28'seL’LIL - - - - - (z8'se2°22) . opiolale [op opeynsal jep uppesldy
{69°209°v0€) ke - - (89°200°v0€) - - = - - - - soplaouooal sojseb A sossibul [gjo

o R ) B - N : R L. . T ) 020 oo140fa
19°Z81°1ZY'ST (z8‘seL 2L} 9¥'989°22¢°7 £0'202'1LT°62 |ep o1oju) e sopejsnle sopjes

- b - sasoua Jod sejsnly
= : - - - - - - ouajo op soiquies Jod sajsnly

19°251'12Y'ST - = - (z8‘seL 121} S - - 9v'989°126°T = £0'202'122'€2 - (») 810z 2P uquIBOIP 9P LE |€ SOPleS

= = = - - - UgIsn4 16d UOPIPY
& - - - - oowued [op SSUOIOBUEA SBII0

(59'106°'€25°Z)) B B - - - = - - = (50°106°€25°Z1) - sosjoquivsy
LVEVB'SZT L E o E - - - - = 2 LVEV'STT L - seuoiduosng
sadiolped uoo seuopelado
. - - - SETI6ZT L P : - - - (se'z19822'1) a opisels ap opelnsel jap Upoeoldy
{z8'seLzy) = L - (z8'ses 221) - - = = - - ¥ sopiooucoa) sojsed A sosaibu) jejo).

aEaRa . B R P . . . e i s R () 8102 10190
16'926'976°9¢ (se'z19°'622°1) 9¥'989°22€°2 98'206'8¥8'SE 19p oo [® sopEISNle SOpPIUS

- = - = - sajoue Jod saysnly
- oligjii0 8p soiquues tod sajsnfy

16°916'9v6°9¢ - - - (se'z19'622't) = - - 9¥'989'226'Z - 98°206'3v8°GE - {+) 8102 op aiquisioIp ¢ |2 SOPIBS
ojdoad osn
ep |ensjew $0J00S 8p ‘sajoudue
oL opinque “Aowuy (eysona e losafe jop i i 191919 {seydoad seAsasay ugisiwea sadiopred [epded
oluowyed ue JojeA opuspiAI) ope}nsay seno ap sopejnsey sauooay) ap ewud

T ono op soKques

aod saysnfy

s04n3

6102 A 0Z0Z op 21quIa1oip 8P LE [ SOPBUIWIS] S9[ENUE SOID1018(e SO] B sejusipuadsasiod ojau ouowwled |9 US SOIqWED ap $8|ej0) SOpe)s3 (g




o= = 001327437

BBVA Bonos Duracion Flexible, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2020

1. Reseia del Fondo

BBVA Bonos Duracién Flexible, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo) se constituy6 el 3 de agosto de 1990
bajo la denominacién de BBV Deuda Fondtesoro, Fondo de Inversién Mobiliaria. Con fecha 5 de febrero de 2004
el Fondo cambi6é su denominacion por la de BBV Deuda Fondtesoro, Fondo de Inversién y, finalmente, con
fecha 8 de febrero de 2008 el Fondo cambié su denominacién por la actual. El Fondo se encuentra sujeto a lo
dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y sus posteriores
modificaciones, asi como a lo dispuesio en el Real Decreto 1.082/2012, 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 255, en la categoria de armonizados conforme a la definicién establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

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 0 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 relaciéon con el patrimonio, la situacion 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 informacién de cuestiones
medioambientales.

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

Segun se indica en la Nota 7, la gestion y administracién del Fondo estan encomendadas a BBVA Asset
Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, entidad perteneciente al Grupo
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (Grupo Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria), entidad depositaria del Fondo (véase Nota 4).

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de inversién colectiva,
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gue constituye el desarrolio y adaptacion, para las instituciones de inversiéon colectiva, de lo previsto en el
Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2020 y de los resuitados de sus operaciones que se han
generado durante el gjercicio terminado en esa fecha.

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

b) Principios contables

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

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

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionaimente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2020, 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 que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de 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 fluctie tanto al alza como a la baja.

¢) Comparacion de la informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2019 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al gjercicio 2020,

d) Agrupacién de partidas

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

e) Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2020 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2019.
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f) Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2019.

3. Normas de registro y valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2020 y 2019 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracién:

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

i. Clasificacién de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depésitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
0 en caso 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 institucion financiera para poder

desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias
aportadas.

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

e Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracién consistente en un interés, implicito 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.

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

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

e Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.
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¢ Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asi como
importes correspondientes a otras operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

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

e Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacién contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversién, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacién 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 valoracion
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 valoracion como “"Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias’.

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

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

i. Reconocimiento y valoracién 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 sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoraciéon 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 transaccién), incluyendo los costes de transacciéon explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ultima liquidacion 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 transacciéon en que se pudiera incurrir en su
enajenacién. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

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

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

- Valores no admitidos alin 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 econémicos.

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

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

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

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

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el ultimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociaciéon en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en |IC de inversion libre, IIC de IIC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segln
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados reguiados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran 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 del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracién 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 transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. 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 garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o
restitucién de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:
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1. Si los 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
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

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

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

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

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

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segiin corresponda, del activo del balance, segln 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 confirmaciéon de la operacién, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.
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ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segun 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 liquidado o no en el gjercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, seglin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adquisicién temporal de activos

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

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

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

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

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

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionaimente, 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 “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacion de la operacion, 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, segln 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 contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas ai 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 efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones 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 funciéon del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la 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 gjercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
(en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2020 y 2019, en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados
(positivos 0 negativos) que se encontraban pendientes de aplicacién al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en ejercicios anteriores al gjercicio terminado en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcién de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en



h)

litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — intereses de
la cartera de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

ii. Comisiones y conceptfos asimilados

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

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

Las comisiones de gestién, de depésito asi como otros gastos 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 costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros - Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

iii. Variacion del valor razonable en insfrumentos 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”, seglin corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales def impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.
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El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscaimente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

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

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

Transacciones en moneda extranjera

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

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

Las diferencias de cambio 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).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012 y sus posteriores modificaciones.
Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela
por la independencia en la ejecucién de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la
existencia de un registro regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefadas por
la sociedad gestora o en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés.
Adicionalmente la sociedad gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de
gue las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones
iguales o mejores que los de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periédicos
registrados en la Comisién Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las
operaciones vinculadas realizadas, fundamentaimente, comisiones por liquidacién e intermediacion,
comisiones retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades
pertenecientes al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depodsitos 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.
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4. Cartera de inversiones financieras
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El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2020 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depositos 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 2020 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el

siguiente:

Adicionalmente, al 31

COMpromiso:

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 6.515.480,05
Comprendido entre 1 y 2 afios 6.492.782,21
Comprendido entre 4 y 5 afios 4.385.376,17
Superior a 5 afios 3.624.957,77
21.018.596,20

de diciembre de 2020, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 3.593.613,71
Permutas financieras. Derechos a recibir 1.250.000,00
4.843.613.71
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Futuros y operaciones a plazo de venta 14.828.578,49
Permutas financieras. Obligaciones a pagar 1.250.000,00
16.078.578.49
Total 20.922.192,20

Al 31 de diciembre de 2020, las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo tenian un
vencimiento maximo de 9 afios.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2020, el Fondo mantiene posiciones por operaciones largas en productos
derivados no negociados en mercados organizados con Banco Bilbao Vizcaya, S.A., entidad que esta sujeta a
supervision prudencial y dedicada de forma habitual y profesional a la realizacién de operaciones de este tipo,
por importe nominal comprometido de 1.250 miles de euros y con vencimiento 18 de enero de 2021.
Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2020, el Fondo mantiene posiciones por operaciones cortas en productos
derivados no negociados en mercados organizados con Banco Bilbao Vizcaya, S.A. por importe nominal
comprometido de 1.250 miles de euros y con vencimiento 17 de enero de 2030.
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Asimismo, el Fondo tiene registrado al 31 de diciembre de 2020 en el epigrafe “Cuentas de compromiso —
Compromisos por operaciones largas de derivados” de las cuentas de orden posiciones por importe de 3.594
miles de euros que se encuentran denominadas en moneda no euro.

Asimismo, el Fondo tiene registrado al 31 de diciembre de 2020 en el epigrafe “Cuentas de compromiso —
Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden posiciones por importe de 975
miles de euros que se encuentran denominadas en moneda no euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2020 se recogen 191 miles de euros (333 miles de
euros al 31 de diciembre de 2019) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

El saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Otros” de las cuentas de orden del balance al 31 de diciembre
de 2019 recoge el nominal comprometido de las operaciones de valores representativos de deuda compradas
durante el periodo del tiempo comprendido entre la contratacion y la liquidacién de dichas operaciones.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. o en tramite de depésito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7). Los
valores mobiliarics y demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de
ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados
secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para
el ejercicio de esta funcion.

Gestion del riesgo:

La gestiébn de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el
Fondo:

e Limites alainversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una tnica lIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversion se base
en la inversion en un Unico fondo. Asimismo, la inversion total en [IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

e Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversiéon en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificaciéon de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el Folleto y en toda publicaciéon de
promocién del Fondo debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del
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35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
sera necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores
de una misma emisiéon no supere el 30% del activo del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emisiéon y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de Ios intereses en el caso de situacién concursal del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonio del Fondo.

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

Limite general a |a inversién en derivados:

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

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

La exposicién 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 Unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emisién y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.

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

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1, 51.4 y 51.5 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursétil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdémico se consideran un (nico
emisor.

Limites a la inversién en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podréan presentar ninguna limitacion a su libre
transmision.
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Queda prohibida la inversion del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra tener mas del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo
grupo.

Se autoriza la inversidn, 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
negociacién 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 lIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

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

» Acciones y participaciones, cuando sean 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.

o Coeficiente de liquidez:

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

e Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisiciéon
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacién de la 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 la pérdida potencial vinculada al empeoramiento de la solvencia o a la calidad
crediticia de un emisor o al incumplimiento de sus compromisos de pago. La calidad crediticia se concreta en el
rating de la emision y en el rating minimo de la cartera

Como andlisis de la calidad crediticia de las inversiones y de la cartera en su conjunto, se elabora el rating
interno de cada una de las emisiones en funcién de la calificacion de las agencias externas. Una vez realizado
dicha labor se calcula un rating medio de cartera tomando como ponderacion tanto el peso del titulo dentro de la
cartera de instrumentos tratables por riesgo de crédito como la probabilidad de default del titulo en funcién del
rating.

En caso de que una emisién no tenga rating, se analiza la calificacién de la compariia emisora para emisiones
del mismo orden de prelacion y se utiliza tal resultado como rating de la emisién en el resto de los célculos.
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Asimismo, se analizan las concentraciones de cartera por tipo de instrumento asi como por los diferentes ratings
que las componen. En funcién de estos andlisis, dependiendo de la politica de gestion establecida, se
comprueba el cumplimiento de la misma en lo que se refiere a calidad crediticia.

Riesgo de contrapartida
Dentro del concepto de Riesgo de Contrapartida englobamos, de manera amplia los siguientes riesgos:

- Riesgo de contrapartida: es el riesgo de que la contrapartida pueda incurrir en incumplimiento antes de
la liquidacion definitiva de los flujos de caja de una de las siguientes tipologias de operaciones:
Instrumentos derivados, operaciones con liquidaciones diferidas, operaciones con compromiso de
recompra, y operaciones de préstamo de valores o materias primas.

- Riesgo de depésito por operativa de depdsitos interbancarios: debido a la naturaleza de este tipo de
operaciones y su uso habitual en el terreno de la gestiéon de activos, mas dirigido a la inversién a plazos
de activo monetario, puede analizarse junto con el resto de exposiciones de riesgo emisor.

- Riesgo de contado o liquidacién: es el riesgo de incumplimiento de pagos en el momento del
intercambio de activos que al contratarse tenian un valor equivalente. La operativa esta vinculada con
las transferencias de fondos o valores de las operaciones y los riesgos crediticios por el coste de
reposicion de las posiciones.

Riesgo de liquidez

Es la potencial incapacidad de atender las solicitudes de reembolso de participaciones realizadas por los
participes de la lIC, y puede analizarse desde dos perspectivas:

- Desde el punto de vista del activo, es la posible pérdida derivada de la imposibilidad de deshacer las
inversiones en el tiempo necesario para hacer frente a las obligaciones de la lIC o al precio al que se
valoran dichas inversiones en las diferentes carteras, como consecuencia de la falta de profundidad de
mercado sobre los instrumentos en particular.

- Desde el punto de vista del pasivo, es la posible contingencia derivada de solicitudes de reembolso de
participaciones no previstas por la entidad gestora. Esta contingencia es analizada a través del estudio
del comportamiento histérico de los inversores con el fin de estimar el maximo reembolso posible con
un determinado nivel de confianza. :

La sociedad gestora dispone, por tanto, de un sistema de gestién de la liquidez, asi como de procedimientos
para controlar los riesgos inherentes a la liquidez del Fondo, como pueden ser aquellos derivados del impacto
del COVID-19 u otras crisis de relevancia para representar el impacto en el perfil de liquidez del Fondo.

Los instrumentos y contratos en los que se invierten las carteras deberan tener un perfil de liquidez que se
corresponda con el definido para el producto.

Riesgo de mercado

Es la posible pérdida que asume una cartera como consecuencia de una disminucion en su valoracién debido a
cambios o movimientos adversos en los datos de mercado que afecten a los fondos segln su inversion. Se
pueden identificar algunos de los principales tipos de riesgo de mercado a los que se puede enfrentar una
cartera o inversién:
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- Riesgo de equity: probabilidad de incurrir en una pérdida debido a la incertidumbre generada por la
volatilidad en los precios especialmente en acciones. Este riesgo puede ser subdividido a su vez en
riesgo especifico, diversificable o no sistematico y riesgo sistematico o no diversificable.

- Riesgo de tipos de interés: probabilidad de incurrir en una pérdida debido a movimientos adversos en
las curvas de tipos de interés que afectan la valoracién de activos de renta fija que se tengan en
cartera. El impacto de estos movimientos sera dependiente tanto del sentido del movimiento como del
posicionamiento en duracién que el gestor tenga en su cartera.

- Riesgo de tipo de cambio: probabilidad de incurrir en una pérdida debido a movimientos adversos en
los tipos de cambio en caso de tener inversiones en divisa diferente a la denominacion del fondo.

- Riesgo de correlaciones: probabilidad de incurrir en una pérdida debido a modificaciones en las
correlaciones entre los activos de cartera. De cara a diversificar el riesgo es necesario considerar la
correlacion que existe entre los diferentes activos, si esta estructura de correlaciones se ve modificada
puede alterar las coberturas y diversificaciones aumentando el impacto de las pérdidas. El riesgo de
mercado tiene que estar identificado, medido y valorado, para su seguimiento y gestién. Los controles y
métricas aplicables a cada cartera de BBVA Asset Management, S.A.,, S.G.L.I.C. atenderan a la
naturaleza y perfil de riesgo de la misma.

La sociedad gestora cuenta con sistemas de gestiéon del riesgo para determinar, medir, gestionar y controlar
todos los riesgos inherentes a la politica de inversién del Fondo incluidos, en aquellos de aplicacién, los
derivados del impacto del COVID-19, asi como para determinar la adecuacién del perfil de riesgo a la politica y
estrategia de inversion.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las 1IC se encuentran descritos en el folleto.
Riesgo de caracter operativo
Entre los riesgos de caracter operativo, se pueden identificar los siguientes riesgos:

- Riesgo de cumplimiento normativo: es el riesgo de sanciones legales o normativas, pérdida financiera
material, o pérdida de reputacién como resultado de incumplir las leyes, regulaciones, normas,
estandares de auto-regulacion de la entidad y cédigos de conducta aplicables a las actividades de la
misma.

- Riesgo operacional: definido como aquel que pueda provocar pérdidas como resultado de errores
humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los sistemas y como consecuencia
de acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora adopta sistemas de control y mediciéon de los riesgos a los que estan sometidas las
inversiones. En cuanto a los riesgos Operacionales y Normativos resultantes de la actividad de inversién de las
IIC, la Sociedad Gestora dispone de aplicaciones que controlan el cumplimiento de limites y coeficientes legales
y el cumplimiento de la politica de inversion, asi como herramientas de gestién del riesgo operacional, donde se
realiza un seguimiento activo sobre la identificacién de los riesgos de los procesos que se llevan a cabo en la
Unidad. La Unidad tiene establecida una metodologia de Gestion de Riesgo Operacional para evaluar
cuantitativamente cada uno de los riesgos afectos a la actividad.

Asimismo, la Sociedad Gestora ha puesto en practica una serie de procedimientos y controles con el fin de
racionalizar, garantizar la eficiencia, mejorar la calidad y minimizar riesgos en los procesos de inversion.
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5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2020, la composicién del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:

Euros

Cuentas en el depositario:
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (cuentas en euros)
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (cuentas en divisa)

1.002.736,45
17.476.89
1.020.213,34

Otras cuentas de tesoreria:

Otras cuentas de tesoreria en euros (4.409,68)
Otras cuentas de tesoreria en divisa 706,51
(3.703,17)

1.016.510,17

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

6. Participes
Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, el céiculo del valor de cada participacién se ha efectuado de la siguiente

manera:
Euros
31-12-2020 31-12-2019

Patrlmomo at'l‘lblfl(.lo a participes o accionistas del Fondo 22.156.501,43 25.421.152,67
al cierre del ejercicio

Valor liquidativo de la participacién 178,07 180,27
N° Participaciones 12442821 141.014.36
N° Participes 1.113 1.233

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

7. Otros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, la gestién y administracién del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, durante los ejercicios 2020 y 2019, el Fondo ha devengado una comisién del 0,65% anual,
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calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que se satisface semanalmente. Los importes pendientes de
pago por este concepto, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, se incluyen en el saldo del epigrafe “Acreedores”
del balance.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comisién del 0,05% anual calcutada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2020 y 2019, que se satisface frimestralmente. Al 31 de
diciembre de 2020 y 2019, no existen importes pendientes de pago por este concepto.

Adicionalmente, el Fondo paga una comisién del 9,00% que se liquida anualmente calculada en funcién de los
resultados del ejercicio. La sociedad gestora imputa al Fondo esta comisién sobre resultados, de acuerdo a lo
establecido en la Circular 6/2008 de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, so6lo en
aquellos ejercicios en los que el valor liquidativo sea superior a cualquier otro previamente alcanzado en
ejercicios en los que existiera una comisiéon sobre resultados. Como consecuencia de haber obtenido
rendimientos negativos, el Fondo no ha registrado importe alguno por este concepto en el ejercicio 2020.
Durante el ejercicio 2019 el Fondo no registré importe alguno por este concepto.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestion y depdsito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el
nivel maximo de comisiones de gestion y depésito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso,
en instituciones de inversidon colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria, no supera los limites establecidos a tal efecto en su Folleto.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversion Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2016 entré en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversién Colectiva y entidades
reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacién de los depositarios de
instituciones de inversién colectiva desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades que tienen
encomendadas, asi como las especificidades y excepciones en el desempefio de dichas funciones. Las
principales funciones son:

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

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

3. Separaciéon 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.

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

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

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca la normativa y el Folleto del
Fondo.
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8. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del
valor liquidativo de las participaciones del Fondo.

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

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

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

13. Las suscripciones y reembolsos de conformidad con el articulo 133 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio.

Incluido en el epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias se recoge, en
su caso, el importe que no ha sido considerado inicialmente recuperable de las retenciones fiscales sobre
rendimientos con origen en titulos extranjeros. Las retenciones finalmente recuperadas por el concepto anterior
se registran, en su caso, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros —
Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2020 y 2019 han
ascendido a 2 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe "Otros gastos de
explotacion - Otros" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, el Fondo no tenia ningun importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2020 y 2019, el Fondo no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de
la sociedad gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de
diciembre de 2020 y 2019, como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2020 y 2019,
cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

. Situacion fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2016 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Puablica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe no significativo y 5 miles de euros, respectivamente.
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No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibies negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la 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 Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece un limite de
compensacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base

imponible previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un milién
de euros.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a
compensar’ no recoge las pérdidas fiscales correspondientes a los ejercicios 2020 y 2019, respectivamente.

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

9. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningun hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2020

BBVA BONOS DURACION FLEXIBLE, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR |ES0000012G91 | DEUDA|REINO DE ESPANAJ-0,309|2026-01-31 777.541,61
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 777.541,61
EUR |FRO011883966 | DEUDA|FRENCH REPUBLIC|2,500/2030-05-25 689.707,17
EUR |DE0001030203 | ETRAS|FEDERAL REPUBLIC OF|-0,753(2021-04-14 150.487,46
EUR |DE0001030708 | DEUDA|FEDERAL REPUBLIC OF|-0,463|2030-08-15 398.964,90
EUR |DE0001102382 | DEUDA|FEDERAL REPUBLIC OF|1,000[2025-08-15 2.383.843,77
EUR |DE0001102499 | DEUDA|FEDERAL REPUBLIC OF|-0,435/2030-02-15 158.899,30
EUR |DE0001104750 | DEUDA|FEDERAL REPUBLIC OF|-0,647]2021-03-12 1.510.261,38
EUR |DE0001104792 | DEUDA|FEDERAL REPUBLIC OF|-0,692]2022-03-11 1.164.021,81
EUR |DE0001104800 | DEUDA|FEDERAL REPUBLIC OF|-0,683|2022-06-10 2.352.057,33
EUR |DEO0001104826 | DEUDA|FEDERAL REPUBLIC OF|-0,771|2022-12-15 1.987.880,46
EUR |IT0005410920 | ETRAS[REPUBLIC OF ITALY|-0,192(2021-05-14 2.306.311,14
EUR |IT0005425233 | DEUDA/REPUBLIC OF ITALY|1,700[2051-09-01 236.115,24
EUR |IT0005426504 | LETRAS/REPUBLIC OF ITALY|-0,515[2021-11-12 1.004.230,00
EUR |NL0015614579 | DEUDAKINGDOM OF THE NETHE]0,028/2052-01-15 294.472,01
EUR |XS1788515861 | RENTANATWEST MARKETS PLC|0,6252022-03-02 273.582,38
USD | US9127963V99 | LETRAS|UNITED STATES OF AME|0,087|2021-01-21 1.145.826,86
EUR |XS2055663764 | BONOS/OBLIGA.AUCKLAND COUNCIL|0,125[2029-09-26 |  251.867,49
EUR |XS2102283814 | CEDULAS|SANTANDER UK PLC|0,050[2027-01-12 178.161,57
EUR |XS1865186594 |RENTA|VOLKSWAGEN LEASING GI0,250/2021-02-16 195.672,03
EUR |XS1143486865 |RENTA|ASTRAZENECA PLC|0,875/2021-11-24 202.691,18
EUR |XS0990109240 | RENTA|IBERDROLA INTERNATIO|3,000[2022-01-31 210.274,42
EUR |EUO00A1Z99J2 | EMISIONES/EUROPEAN STABILITY M|-0,317|2025-03-14 | 1.028.319,46
EUR |XS1856833543 | RENTABANQUE FEDERATIVE DUJ0,5002022-11-16 100.954,35
EUR |XS1555575320 | EMISIONES|CORP ANDINA DE FOMENI|0,500{2022-01-25 404.011,46
EUR |LU2228213398 | DEUDA|STATE OF THE GRAND-D|-0,123/2032-09-14 141.329,08
EUR |EUO000A284451 | EMISIONES|EUROPEAN UNION]-0,509(2025-11-04 973.212,94
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CLASE 82
Divisa|  ISIN Descripcién Euros
EUR |EU000A285VM2 | EMISIONES[EUROPEAN UNIONJ-0,102[2035-07-04 497.899,40
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 20.241.054,59
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BBVA Bonos Duracion Flexible, Fondo de Inversion

Informe de Gestién
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2020

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

El valor liquidativo del Fondo al cierre de los ejercicios 2020 y 2019 asciende a 178,07 y 180,27 euros por
participacion, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio del Fondo a 31 de diciembre de 2020 es de
22.156.501,43 euros (25.421.152,67 euros a 31 de diciembre de 2019).

Las dltimas previsiones de crecimiento global para 2020 (-3,9%) ratifican el desplome histérico de la actividad
debido a las medidas restrictivas adoptadas por la mayoria de los gobiernos del mundo para frenar el avance de
la Covid-19. E! inicio del proceso de vacunacion (que super6 las expectativas de los analistas) se ha visto
eclipsado por el aumento reciente de los casos en los principales paises desarrollados, que ha traido consigo
nuevas restricciones.

En EE.UU. el crecimiento del PIB del tercer trimestre se sitia en el 33,4% trimestral anualizado y la inflacién
subyacente ha permanecido por debajo del 2% durante el segundo semestre de 2020, como consecuencia de la
debilidad de la demanda. Cobra especial relevancia la aprobacién antes del cierre del afio de un nuevo paquete
de ayuda frente a la pandemia de $900mm (4,4% del PIB). En cuanto a la Fed, ha mantenido los tipos en el
rango del 0-0,25% y ha continuado comprando titulos por valor de 120mm de délares mensualmente. En la
eurozona, el PIB registré un crecimiento del 12,5% t/t en el tercer trimestre, liderado por Francia (18,7%) y
Espafia (16,4%). La inflacién subyacente en la eurozona se situa en el 0,2% en noviembre (minimo histoérico) y
el BCE continta con su politica monetaria expansiva (extension del programa TLTRO3 y del PEPP durante
2021, asi como ampliaciéon del PEPP en 500 mm de euros). En clave fiscal, destaca el desbloqueo del
Presupuesto plurianual de la UE. En China, el PIB registra un crecimiento del 4,9% a/a en el 3 trimestre,
impulsado por los estimulos fiscales y monetarios adoptados.

Respecto a los mercados, la euforia provocada por el adelanto en el proceso de vacunacién ha convivido con
nuevas medidas restrictivas, en un contexto de alta incertidumbre en torno a la aprobacién de tres grandes
acuerdos (desbloqueo del Presupuesto plurianual de la UE, Brexit y paquete de estimulos en EE.UU.). En este
contexto, se ha producido una subida generalizada de las bolsas (S&P 21,2%, Stoxx600 10,7%), y una caida de
la volatilidad (VIX) de 7,7pp en el 2S hasta 22,75 (+9pp en el afio). En renta fija, la subida de rentabilidades de la
parte larga de la curva estadounidense contrasta con la evolucién de la alemana (+26pb y -12pb en el 2S). Ei
apetito por el riesgo ha propiciado, a su vez, un estrechamiento generalizado de los diferenciales de crédito. En
el mercado de divisas, destaca la depreciacién global del délar. El EURUSD cierra 2020 con una subida del
8,9% (8,7% en el 2 semestre) hasta el 1,2225. Por Ultimo, las materias primas también experimentan grandes
subidas (el Brent sube un 25,1% en el 2 semestre, aunque cae un 23,0% en el afo) incluyendo, aunque en
menor medida, activos refugio como el oro.

Respecto a la renta fija, la pausa en la relajacion monetaria de los principales bancos centrales durante el 3
trimestre ha dado paso a nuevas medidas en Europa como consecuencia de los riesgos a la baja para el
crecimiento derivados del aumento de contagios y las restricciones a la movilidad. El BCE, que ya habia
anunciado en octubre que a finales de afio recalibraria todos sus instrumentos, no decepcionaba y extendia su
programa de compras de emergencia para la pandemia hasta marzo de 2022, agregando €500mm, asi como las
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favorables condiciones de las operaciones de financiacién a mas largo plazo con objetivo especifico hasta junio
de 2022, con tres nuevas subastas entre junio de 2021 y diciembre de 2021. Por su parte, la Reserva Federal ha
apostado por la continuidad en el ritmo de compras de activos ($120mm al mes) y por no extender la duracién
de su cartera de deuda publica. Ademads, en diciembre finalizaban las facilidades de préstamos de emergencia,
al no contar con el acuerdo del Tesoro para extenderlas a 2021. En todo caso, la mayoria de los miembros del
comité, asi como el mercado, sigue pronosticando tipos estables en el 0%-0,25% hasta 2023 tras la bajada de
150pb de este afio.

En linea con las expectativas de tipos oficiales, las rentabilidades de fa deuda soberana a 2 afios terminan el 2
semestre sin apenas cambios, con una cesion en EE.UU. de 3pb a 0,12% y en Alemania de 1pb a -0,70%. Los
tipos a 10 afios, por su parte, se mueven en distintos sentidos: suben en EE.UU. por las noticias positivas sobre
las vacunas y las expectativas de estimulo fiscal, y retroceden en Alemania al verse mas impactada por el mayor
riesgo sanitario, la debilidad prevista de la actividad a corto plazo y la ampliacién de las compras de activos del
BCE. En cuanto a la deuda periférica europea, en el segundo semestre ha tenido una favorable evolucién,
encontrando soporte en el acuerdo alcanzado por la UE en julio para la creacion de un Fondo de Recuperacion
de €750mm que se financiard de manera conjunta, al que se daba luz verde a finales de diciembre tras el
bloqueo de Polonia y Hungria a los Presupuestos plurianuales.

También el crédito ha estado muy soportado en la segunda mitad del afio por la mejora de la actividad
econdémica en el 3 trimestre, la actuaciéon de los bancos centrales a través de compras de emisiones de deuda
corporativa y ETFs, el mayor apetito hacia el riesgo de los inversores y la mejora de las condiciones financieras.
En el mercado de contado sobresale el segmento especulativo de EE.UU., que reduce el diferencial en 266pb en
el segundo semestre (vs -181pb en Europa y en torno a -55pb en el grado de inversibn de ambas geografias).
2020 termina asi con diferenciales similares o incluso algo por debajo de diciembre de 2019.

Respecto a la renta variable, Tras los minimos alcanzados en marzo por la crisis pandémica y su impacto
econdémico (no vistos desde 2016, indice mundial -32%), con las bolsas emergentes liderando las caidas y un
abultado repunte de la volatilidad (a 85, no visto desde 2008), a finales del primer trimestre de 2020, la
contundencia de las medidas expansivas monetarias y fiscales y la mejora de la situacién sanitaria permitieron la
recuperacion de las bolsas, acelerada en noviembre tras los resultados electorales en EE.UU. y las noticias
positivas sobre las vacunas. Asi, la volatilidad retrocedia, finalizando el afio en 22,75 (zona de minimos anuales
post-pandemia), y se alcanzaban nuevos maximos histéricos en algunos indices (S&P500, Dow Jones Ind.,
Nasdag, MSCI World +14,3%, DAX +3,5%). Entre las boisas desarrolladas en el afio destaca el buen
comportamiento de la americana y el retroceso de la europea (S&P500 +16,3%, Topix +4,8%, Stoxx600 -4%).
En Europa, pese al liderazgo de las periféricas en la recuperacion, no ha sido suficiente para compensar su mal
comportamiento del 1T20, y finalizan 2020 en negativo (salvo Irlanda, 1bex35 -15,5%, Grecia -11,7%, MSCI Italia
-8,3%).Asimismo destaca el mal comportamiento de Francia (CAC40 -7,1%) y Reino Unido (afectado por el
Brexit, MSCI UK -16,1%), y el bueno de Alemania y otras bolsas de corte mas defensivo, como Suiza y algunas
nérdicas, en positivo en el afio.

En el segundo semestre las estimaciones de crecimiento de beneficios han sido revisadas al alza tanto en
EE.UU. como en Europa, finalizando el afio en niveles de -15,3% y -33,7% para 2020, 22,8% y 41,4% en 2021,y
17% y 17,2% de cara a 2022. Mientras, las estimaciones de ventas se sittian en -2,9% y -9,4% para 2020, 8,1%
y 6,5% de cara a 2021,y 7% y 4,1% para 2022, respectivamente.

Pese a la rotacién de los ultimos dos meses, en el acumulado anual se mantienen las tendencias de buen
comportamiento de crecimiento vs valor y del factor de momentum (alcanzando en ambos casos niveles
maximos histéricos), y malo de minima volatilidad y elevado dividendo. Sectorialmente, se observa un claro
sesgo defensivo en la caida y ciclico en la recuperacion, siendo destacables para el conjunto del afio el mejor
comportamiento de tecnologia, consumo discrecional, materiales, utilities europeas y companias de
comunicacién americanas, y el retroceso de energia y bancos.
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Este entorno de mercados en general ha favorecido las rentabilidades en el periodo, continuando la
recuperacion de las pérdidas del primer semestre con caracter general. Durante el afio y con caracter general
las rentabilidades se ven lastradas en términos relativos por la renta variable Europea y la debilidad del délar en
la medida en que se asume riesgo divisa. Los activos de renta fija de gobiernos europeos han tenido una
contribucion limitada.

Perspectivas para 2021

A corto plazo no vemos movimientos al alza de tipos por parte de los bancos centrales, con una visién negativa
principalmente en Europa, sin embargo, en Estados Unidos el resultado de las elecciones presidenciales por
parte de los Demdcratas traera un cambio en la politica fiscal que puede llevar a tipos més altos en el largo
plazo de la curva americana.

En los paises core de la zona euro, seguimos con preferencia hacia los plazos cortos frente a largos plazos
porque aunque vemos poco valor en toda la curva, las partes medias y largas son las que primero responderan
a una posible normalizacién. Ademés en general la presién por la nueva emision se sitda en los plazos largos.

En cuanto a la posible actuacién del fondo, no esperamos mucho movimiento y el rendimiento vendra de la TIR
de cartera de cada uno y de las posiciones estratégicas y tacticas.

Politica de Remuneracién de BBVA Asset Management, S.A., S.G.LI.C.

BBVA Asset Management, S.A., S.G.LI.C. (en adelante BBVA AM) dispone de una politica de remuneracién de
aplicacion a todos sus empleados, compatible con el perfil de riesgo, la propensién al riesgo y la estrategia de
BBVA AM y de las IIC que gestiona, su normativa y documentacién legal. Se ha disefiado de forma que
contribuya a prevenir una excesiva asuncion de riesgos y a una mayor eficiencia de su actividad, y coherente
con las medidas y procedimientos para evitar conflictos de interés. Asimismo, se encuentra alineada con los
principios de la politica de remuneracién del Grupo BBVA y es coherente con la situacion financiera del Fondo.

La remuneracién consta de dos componentes principales: una parte fija, suficientemente elevada respecto de la
total, en base al nivel de responsabilidad, funciones desarrolladas y trayectoria profesional de cada empleado,
que incluye cualquier otro beneficio o complemento que, con caracter general, se aplique a un mismo colectivo
de empleados y que no giren sobre parametros variables o supeditados al nivel de desempefio, como pueden
ser aportaciones a sistemas de previsién social y otros beneficios sociales, y una parte variable de incentivacion,
tofalmente flexible, ligada a la consecucion de objetivos previamente establecidos y a una gestién prudente de
los riesgos.

El modelo de incentivacién variable se configura de forma individualizada en base a un perfilado funcional y una
combinacién de indicadores de grupo, 4rea e individuales, con diferentes ponderaciones, financieros y no
financieros, con mayor peso de estos ultimos, que contemplan aspectos funcionales y de gestién de riesgos. No
se contempla retribucién vinculada a la comision de gestidn variable de las 1IC gestionadas.

El disefio individual para los miembros del colectivo identificado, cuya actividad puede tener una incidencia
significativa sobre el perfil de riesgo de las IIC o ejercen funciones de control, incluye la presencia de indicadores
plurianuales para el calculo del componente variable que favorecen la alineaciéon de la remuneracion con los
intereses a largo plazo tanto de la Sociedad como de las carteras gestionadas. Se distinguen 3 grupos de
actividad distintos a la hora de asignar los indicadores: miembros pertenecientes al drea de Inversiones, cuya
incentivacién esta relacionada en mayor medida con el resultado de la gestion de las 1IC mediante ratios que
permiten ponderar la rentabilidad por riesgo, miembros pertenecientes al drea de Control, cuyos indicadores
estan mayoritariamente vinculados al desarrollo de sus funciones, y miembros responsables de otras funciones
con indicadores mas vinculados a los resultados y eficiencia del Fondo.
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Adicionalmente, el esquema de liquidacién y pago de los miembros del colectivo identificado puede incluir la
entrega de instrumentos de capital de la sociedad matriz del Grupo por el 50% del total del componente variable.
Asimismo, puede diferirse, difiriéndose el pago del 40% del total por un periodo de 3 arios, ajustandose al final
de dicho periodo en base a indicadores plurianuales previamente definidos que pueden llegar a reducir dicha
parte diferida en su totalidad pero que no serviran en ningln caso para incrementarla. Durante la totalidad del
periodo de diferimiento y retencion, este Gltimo de 1 afio de duracién, la totalidad de la remuneracién variable
estara sometida a clausulas de reduccién (“malus”) y recuperacion (“clawback”) para los supuestos en que algun
miembro del colectivo actie de forma irregular o negligente que impacte negativamente en el desemperio de
BBVA AM.

El Comité de Remuneraciones de BBVA AM ha revisado la adecuacién del texto actual de la politica a los
objetivos perseguidos, sin que se hayan propuesto modificaciones al mismo.

La cuantia total de la remuneracién abonada por BBVA AM a su personal y consejeros, durante el ejercicio
2020, ha sido la siguiente: remuneracion fija: 12.346.582 euros; remuneracion variable: 5.929.022 euros; y el
nimero de beneficiarios han sido 223 empleados, de los cuales 214 han recibido remuneraciéon variable.
Adicionalmente, la remuneracion agregada de los 3 altos cargos y otros 14 miembros del colectivo identificado,
cuya actuacion haya tenido una incidencia material en el perfil de riesgo de la SGIIC y las IIC gestionadas
(entendidos como los miembros del consejo de administracion de BBVA AM y el personal de BBVA AM que,
durante 2020, hayan tenido autoridad para dirigir o controlar las actividades de la SGIIC) ha sido de 694.942
euros de retribucion fija y 335.857 euros de retribucién variable para los primeros, y de 1.210.147 euros de
retribucién fija y 904.383 euros de retribucion variable para el resto.

La politica de remuneracion de BBVA AM, disponible en www.bbvaassetmanagement.com, incluye informacion
adicional.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

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

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2020

Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo y Medio Ambiente
El Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacién y desarrollo durante el ejercicio 2020.

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 relaciéon con el patrimonio, la
situacién financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la
memoria de las cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones medioambientales.
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Adquisicion de acciones propias
No aplicable.
Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 7).
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Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de BBVA Asset
Management, S.A., S.G.LLC., D. Juan Alvarez Rodriguez, para hacer constar que todos los
miembros del Consejo de Adxmmstraclon de la Sociedad han procedido a formular el presente
documento, comprensivo del balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios
en el patrimonio neto, la memoria, el anexo y el informe de gestién de los Fondos detallados en
el Anexo I y gestionados por BBVA Asset Management, S.A., S.G.LLC., correspondientes al
gjercicio cerrado el 31 de diciembre de 2020, firmado por cada uno de los sefiores Corisejeros,
cuyos nombres y apellidos constan a continuacién, de lo que doy fe.

Madrid, 26 de marzo de 2021.

.

D. Luis Manuel Megias Pérez -D. José Manuel Pérez Huertas
Presidente . B Conse_lero
D. Eduardo arcia Hidalgo D. Ricado Luis Gutiérrez Jones
Consejero Consejero
2 ﬂ{/‘,
o D. abnel Martinez de Aguilar D. José [gnacio Gal&Arrondo
E Consgjero Consejero
=
4 .
= MIRIAM HERRANDO DEPRIT
NOTARIO
D. Juan Alvarez Rodriguez o ara, 84 - 1° - 28006 Madrid
Secretario no Consejero Princlpe deYSTEA™, ™ x: 91 563 02 90
Tel.:91 564 17 35- "
www.principedevergarag4.co

Consta la oportuna diligencia de legitimacién
de firmas en folio anexo, -exclusivo para

documentos notariales, 0°F\ Q. {56. 906







Denominacién del Fondo
BBVA Ahorro Cartera, Fondo de

Inversién

BBVA Ahorro Empresas, Fondo de
Inversién

BBVA Bonos 2021, Fondo de Inversién

BBVA Bonos 2024, Fondo de Inversién

BBVA Bonos Core BP, Fondo de
Inversién

BBVA Bonos Corporativos Duracién
Cubierta, Fondo de Inversién

BBVA Bonos Corporativos Largo Plazo,
Fondo de Inversién

BBVA Bonos CP, Fondo de Inversién

BBVA Bonos Délar Corto Plazo, Fondo
de Inversién

BBV A Bonos Duracién Flexible, Fondo
de Inversién

BBV A Bonos Duracién, Fondo de
Inversién

BBVA Bonos Espafia Largo Plazo, Fondo
de Inversién

BBVA Bonos Euskofondo, Fondo de
Inversién

BBVA Bonos Gobiemnos, Fondo de
Inversién

BBVA Bonos Internacional Flexible 0-3,
Fondo de Inversién

Folios de papel timbrado de a clase 8°,
nameros 002734843 al 002734872.

Folios de papel timbrado de la clase 8°,
nameros 001327905 al 001327935.

Folios de papel timbrado de la clase 8,
nameros 002744031 al 002744060.

Folios de papel timbrado de la clase 8°,
niimeros 002744061 al 002744090.

Folios de papel timbrado de Ia clase 8,
ntimeros 001327723 al 001327752.

Folios de papel timbrado de la clase 8",
ntimeros 001327690 al 001327722,
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Folios de papel tiribrado dea clase 8",
ntimefos 001327624 al 01327656

Folios de papel tiriibr: dé Ia clase 8,
nameros 00 1_3_27527 al 001327558.

Folios de papel timbrado de la clase 8°,
nimeros 001327465 al 001327495.

Folios de papel timbrado de la clase 87,
nimeros 001327401 al 001327432.

Folios de papel timbrado de la clase 8°,
niimeros 002758526 al 002758557.

Folios de papel timbrado de la clase 8°,
nameros 002735815 al 002735844.

Folios de papel timbrado de la clase 8",
nimeros 002735755 al 002735784.

Folios de papel timbrado de Ia clase 8°,
nimeros 002735691 al 002735721.

Folios de papel timbrado de la clase 8,
nameros 002759054 al 002759088.

Consta la oportuna diligencia de legitimacién
de firmas en folio anexo, exclusivo para
documentos notariales, ©°Fn q (56 06

Folios de papel timbrado de la clase 8°,
nimeros 002734874 al 002734903.

Folios de papel timbrado de la clase 8°,
" nimeros 001327937 al 001327967.

Folios de papel timbrado de la clase 8°,
niimeros 002744001 al 002744030.

Folios de papel timbrado de la clase 8°,
nimeros 002744091 al 002744120.

Folios de papel timbrado de la clase 8",
nimeros 001327753 al 001327782.

Folios de papel timbrado de la clase 8°,
nimeros 001327657 al 001327689.

Folios de papel timbrado de Ia clase 8%,
némeros 001327591 al 001327623,

Folios de papel timbrado de la clase 8°,
ntimeros 001327559 al 001327590.

Folios de papel timbrado de la clase 8°,
nimeros 001327496 al 001327526.

Folios de papel timbrado de la clase §°,
niimeros 001327433 al 001327464.

Folios de papel timbrado de la clase 8°,
nimeros 002758558 al 002758589.

Folios de papel timbrado de la clase 8,
nameros 002735845 al 002735874.

Folios de papel timbrado de la clase 8,
nameros 002735785 al 002735814.

Folios de papel timbrado de la clase 8,
néimeros 002735723 al 002735753.

Folios de papel timbrado de la clase 8,
nimeros 002759089 al 002759123.
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BBVA Bonos Internacional Flexible
Euro, Fondo de Inversién

BBVA Bonos Internacional Flexible,
Fondo de Inversién

BBVA Bonos Patrimonio XVIII, Fondo
de Inversién

BBVA Bonos Plus, Fondo de Inversi6n

BBVA Bonos Sostenible ISR, Fondo de
Inversi6n (anteriormente denominado
BBVA Bonos Corporativos Flexible,
Fondo de Inversién)

BBVA Bonos Valor Relativo, Fondo de
Inversién

BBVA Creciente, Fondo de Inversién

BBVA Crédito Europa, Fondo de
Inversién

BBVA Fondtesoro Corto Plazo, Fondo de

Inversién

BBVA Fusi6n Corto Plazo ITI, Fondo de
Inversién

BBVA Fusién Corto Plazo V, FI

BBVA Fusién Corto Plazo VI, Fondo de
Inversién

BBVA Fusién Corto Plazo VII, Fondo de

Inversién

BBVA Fusién Corto Plazo, Fondo de
Inversién

BBVA Futuro Sostenible ISR, Fondo de
Inversién

niimeros 002758986 al 002759019

Folios de papel timbrado de la clase 8°,
niimeros 002758951 al 002758985.

Folios de papel timbrado de la clase 8°,
ndmeros 002744121 al 002744150.

Folios de papel timbrado de la clase 8°,
nimeros 002744181 al 002744212.

Folios de papel timbrado de la clase 8°,
ntimeros 002758884 al 002758915.

Folios de papel timbrado de la clase 8°,
nfimeros 002735503 al 002735534,

Folios dg: papél tlmh;ado de la clase 8°,
nﬁmeros 002759340 al 002759369

Folios de papel timbrado de la clase 8,
nimeros 002735291 al 002735319.

Folios de papel timbrado de la clase 8°,
niimeros 002758786 al 002758818.

Folios de papel timbrado de la clase 8°,

nimeros 002764548 al 002764580.

Folios de papel timbrado de la clase 8°,

niimeros 002758722 al 002758753.

Folios de papel timbrado de la clase 8°,

nameros 002758689 al 002758721.

Folios de papel timbrado de la clase 8°,

niimeros 002758623 al 002758655.

Folios de papel timbrado de la clase 8",

mimeros 002759264 al 002759301.

4 -- papel timbrado de la clase 87,
niimeros 002759020 al 002759053.

Folios de papel timbrado de la clase 8°,

ntimeros 002758916 al 002758950.

Folios de papel timbrado de la clase 8,
nimeros 002744151 al 002744180,

Folios de papel timbrado de la clase 8°,
mimeros 002744213 al 002744244,

Folios de papel timbrado de la clase 8?,
niimeros 002758852 al 002758883.

Folios de papel timbrado de la clase 8°,
nimeros 002735535 al 002735566.

Folios de papel timbrado de la clase 8",
nameros 002759370 al 002759399,

Folios de papel timbrado de la clase 8",
nimeros 002735387 al 002735424.

Folios de papel timbrado de la clase 8,
nmeros 002735320 al 002735348.

Folios de papel timbrado de la clase 8°,
nameros 002758819 al 002758851.

Folios de papel timbrado de la clase 8",
ntimeros 002764581 al 002764613,

Folios de papel timbrado de la clase 8,
niimeros 002758754 al 002758785.

Folios de papel timbrado de la clase 8°,
niimeros 002758656 al 002758688.

Folios de papel timbrado de la clase 8°,
niimeros 002758590 al 002758622.

Folios de papel timbrado de la clase 8°,
nimeros 002759302 al 002759339.
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, Q@ Denominacién del Fondo

BBVA Gestién Conservadora, Fondo de
Inversién

BBVA MI Inversion RF Mixta, Fondo de
Inversién

BBVA Mi Objetivo 2021, Fondo de
Inversién

BBVA Rentabilidad Ahorro Corto Plazo,
Fondo de Inversién

" CX Evoluci6 6, Fondo de Inversién

CX Evoluci6 Rendes 5, Fondo de
Inversién

CX Evoluci6 Rendes Creixent, Fondo de
Inversi6én

Multiactivo Mixto Renta Fija, Fondo de
Inversién

’

nimeros 002759194 al 002759228.

Folios de papel timbrado de la clase 8°,
ntimeros 002759124 al 002759158.

Folios de papel timbrado de la clase 87,
nimeros 002735219 al 002735254.

Folios de papel timbrado de la clase 8°,
niimeros 002735155 al 002735185.

Folios de papel timbrado de Ia clase 8%,
ntimeros 002744275 al 002744304.

Folios de-papel timbrado de Ia clase 8",
ntmeros 002744305 al 002744334.
) X 1;'7‘ A

30 g o i o
i64 e pape! titbrado de la clase 8",
iieros 002744365:a1 002744394

Folios de papel timbrado de la clase &,
ntimeros 002734905 al 002734939.

e papel timbrado de la clase 8%,
ndmeros 002759229 al 002759263.

Folios de.papel timbrado de la clase 8",
ndimeros 002759159 al 002759193

Folios de papel timbrado de la clase 8,
ntimeros 002735255 al 002735290.

Folios de papel timbrado de la clase 8°,
nimeros 002735187 al 002735217,

Folios de papel timbrado de la clase 8,
niimeros 002744245 al 002744274.

Folios de papel timbrado de la clase 8°,
nimeros 002744335 al 002744364.

Folios de papel timbrado de la clase 87,
nimeros 002744395 al 002744424.

Folios de papel timbrado de la clase 8°,
nimeros 002734940 al 002734974.

Y2, Consta la oportuna diligencia de legitimacién
4 o de firmas en folio anexo, exclusivo para
%S documentos notariales, n° ¥ 4156 .306
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MIRIAM HERRANDO DEPRIT, Notario de Madrid y de su Ilustre

Colegio, DOY FE que considero legitimas las firmas que anteceden de:

- Don Luis Manuel Megias Pérez con D.N.I. 50310851-F.
- Don Eduardo Garcia Hidalgo con D.N.I. 02613978-M.

- Don Gabriel Martinez de Aguilar con D.N.I. 00381382-L.

- Don Juan Alvarez Rodriguez con D.N.I. 50316080-S.
- Don Jose Manuel Pérez Huertas con D.N.I. 50286024-C.
- Don Ricardo Luis Gutiérrez Jones con D.N.I. 50831518-T.

- Don José Ignacio Galar Arrondo con D.N.I. 50286829-C.

Por coincidir con las que emplean habitualmente en sus escritos.
El documento de diligencia de firma se extiende en cuatro folios
mecanografiados por una sola cara, en los-que estampo mi sello e identifico

con la serie y nimero del presente folio de papel timbrado de uso exclusivo

notarial.

En Madrid, a quince de abril de dos mil veintiuno.

.- NOTARIADO
EUROPA 7
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= TESTIMONIQO =
MIRIAM HERRANDO DEPRIT, Notario de Madrid y de su Ilustre

Colegio, DOY FE que las fotocopias anteriores, extendidas en cinco folios de

papel timbrado de uso notarial, serie FM, numeros el del presente y los cuatro

anteriores en orden correlativo, son reproducciones fieles y exactas de sus

respectivos originales, que me han sido exhibidos.

En Madrid, a quince de abril de dos mil veintiuno.

Libro indicador 209/2021.




