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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de CaixaBank Crecimiento, Fondo de Inversidn {anteriormente denominado FonCaixa Crecimiento,
Fondo de Inversidn) (en adelante, ef Fondo), por encargo del Consejo de Administracion de Caixabank Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidén Colectiva, 5.A.U. (en adelante, la Sociedad Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2016, la
cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto v la memoria correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de fos administradores de la Sociedad Gestora en relacion con las cuentas anuales del Fondo

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales del Fondo
adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera vy de los resultados de! Fondo,
de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicabie al Fondo en Esparia, que se identifica en
fa Nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacidn de
cuentas anuales del Fondo libres de incorreccidon material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales del Fondo adjuntas basada en nuestra
auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la auditoria de
cuentas vigente en Espafia. Dicha nermativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que
planifiguemos y ejecutemos ta auditoria con et fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales del
Fondo estan libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes vy la
informacién revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor,
incluida la valoracion de los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al
efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la formulacién por
parte de los administradores de la Sociedad Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin de disefiar los
procedimientas de auditorfa que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y ne con la finalidad de expresar
una opinién sobre la eficacia de dicho control interno. Una auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacion
de las politicas contables aplicadas y de {a razonabitidad de las estimaciones contables realizadas por la direccién, asi
como la evaluacion de la presentacidn de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

Opinién
En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del
patrimonio y de la situacidn financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2016, asi como de sus resultados

correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco nermativo de informacion
financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y criterfos contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2016 contiene las explicaciones que los administradores de la Sociedad
Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no
forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacidn contable que contiene el citado
informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicic 2016. Nuestro trabajo como auditores se
limita a la verificacion del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo pérrafo y no incluye la revisién
de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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CAIXABANK CRECIMIENTO, FONDO DE INVERSION
(anteriormente denominado FonCaixa Crecimiento, Fondo de Inversion)

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

{Euros)

OM4648144

ACTIVO

31-12-2016

31-12-2015 (¥}

PATRIMONIO Y PASIVO

31-12-2018

31-12-2015 {)

ACTIVO NO CORRIENTE

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS

2.630.099.135,83

3.039.282.096,43

Inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables  atribuidos a 2.630.099.135,83 3.039.282.096,43
participes o accionistas
Inmovilizado material - - Capital - -
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes 2.617.817.028,00 3.049.368.309,04
Mobiliario y enseres - - Prima de emision - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas 9.662.489,46 9.662.489,46
ACTIVO CORRIENTE 2.635.506.552,05 3.112.040.768,88 (Acciones propias} - -
Deudores 47.385.855,30 72.328.449,69 Resultados de ejercicios anteriores - -
Cartera de inversiones financieras 2.251.859.843,33 2.816.811.463,19 Oiras aportaciones de socios - -

Cartera interior 290.419.028,38 410,547,872 43 Resultado del ejercicio 261961837 {19.748.702,07)
Valores representativas de deuda 124.383.227,79 211.875.177,24 (Dividendo a cuenta) - -
Instrumentos de patrimonio 4.379.024,91 - Ajustes por cambios de valor en - -

inmovilizado material de eso propio

instituciones de Inversién Colectiva 21.114.825,33 2.955.495 91 | Otro patrimonio atribuido - -

Depositos en EECC 140.490.100,35 195.104.745,03

Derivados 41.850,60 612.454,25 | PASIVO NO CORRIENTE - -

Otros - - Provisiones a largo plazo - -

Cartera exterior 1.962.984.128,69 2.401.405.139,37 Deudas a largo plazo - -

Valores representativos de deuda 624,744 483,44 1.200.095.036,45 Pasivos por impuesto diferide - -

Instrumentos de patrimonio 67.730.183,76 58.996.751,15

Instituciones de Inversidn Colectiva 1.264.536.022,87 1.140.524.843,67 | PASIVO CORRIENTE 5.407.416,22 72.758.672,45

Deposites en EECC - - Provisiones a corto plazo . R

DCerivados 5.973.438 62 1.788.508,10 Deudas a corto plazo - -

Otros - - Acreedores 3.901.099,38 67.226.123,80
Intereses de la cartera de inversidn (1.543.313,74) 4.858.446,95 Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - 4,44 Derivados 1.506.316,84 5.532.548 65

Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 336.260.853,42 222.900.856,00

TOTAL ACTIVO

2.635.506.562,05

3.112.040.768,38

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

2.635.506,552,05

3.112.040.768,88

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por cperaciones largas de
dertvados

Compromisos por operaciones cortas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedides en préstamo por fa liC
Valores aporiados como garantia por la 1C
Valores recibidos en garantia por la IC
Capital nominal no suscrite ni en circulacion
(SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

1.611.140.458,55

3.989.183.892, 10

490.988.805,51

1.120.151.653,04

1.718.135.295,93

2.271.048.59617

19.463.144,36

19.463.144,36

1.630.603.602,91

3.939.183.892,10

(*) Se presenta, dnica 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 2016.
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CAIXABANK CRECIMIENTO, FONDO DE INVERSION

OM4648145

{anteriormente denominado FonCaixa Crecimiento, Fondo de Inversion)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

{Euros)

2016

2015 {*}

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a la lIC
Gastos de Personal
Otros gastos de explotacién
Comisién de gestion
Comisidn depositario
Ingreso/gasto por compensacidn compartimentc
Ofros
Amortizacion del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado
RESULTADO DE EXPLOTACION
tngresos financieros
Gastos financieros
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interfor
Por operaciones de la cartera exterior
Par operaciones con derivados
Otros
Diferencias de cambio
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros
Resultados por operaciones de la carlera interior
Resultados por operaciones de la cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados
Otros
RESULTADO FINANCIERO
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
Impuesic sobre beneficios
RESULTADO DEL EJERCICIO

219.908,27

852.678,44

(43.790.787,26)

{44.093.651,24)

(39.294.185,31)
{3.695.739,13)

(800.862,52)

(39.935.388,27)
(3.755.388,30)

{402.874 67)

{a3.570.875,99)

{43.240.972,80)

40.180.585,59 39.135.542,57
{1.725,74} (393,25)
70.583.292,06 (24.053.378,24)
2.398.724,21 (6.318.664,47)

68.184.567,85

(17.734.713,77}

6.899.597,37

5.109.062,57

{71.455.339,32) 3.301.437,08
2.438.549.82 4.164.306,64
{2.047.959,24) 13.032.217,55
(64.987.460,80) {18.801.537.79)
141.530,90 6.450,68
46.206.409,96 23.492.270,73
2.635.530,97 {19.748.702,07)
{15.912,60) -
2.619.618,37 {19.748.702,07}

(*) Se presenta, lnica 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 2016.
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CAIXABANK CRECIMIENTO, FONDO DE INVERSION
(anteriormente denominado FonCaixa Crecimiento, Fondo de Inversion)

Estados de cambios en el patrimeonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados al 31 de
diciembre de 2016 y 2015

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2016 y 2015:

Euros

2016 2015 (%)

2.619.618,37 | {19.748.702,07)

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuide a participes o accionistas

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

2.619.618,37 | (19.748.702,07)

Total de ingresos y gastos reconocidos

*} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
p Y
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CaixaBank Crecimiento, Fondo de Inversion
(anteriormente denominado FonCaixa Crecimiento, Fondo de Inversion)

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2016

Reseria del Fondo

CaixaBank Crecimiento, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituyo el 11 de enero de 20086 bajo la
denominacion de Morgan Stanley Multigestion Activo Equilibrio, Fondo de Inversidon. En abril de 2008 el Fondo
cambié su denominacion por la de FonCaixa Privada Multigestion Active Equilibrio, Fondo de Inversion. Con
fecha 2 de junio de 2010 el Fondo cambid su denominacién por la de FonCaixa Crecimiento Plus, Fondo de
Inversion. Posteriormente, con fecha 21 de junio de 2011 el Fondo cambid su denominacion por la de FonCaixa
Crecimiento, Fondo de Inversion. Finalmente, con fecha 20 de mayo de 2016 el Fondo cambid su denominacion
por la actual. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones
de Inversidon Colectiva, considerando las ultimas modificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre, asi como en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores
modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre,
por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el namero 3.366, 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 gestionartos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos financieros, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, aclivos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relaciéon con el pafrimonio, 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
informacion de cuestiones medioambientales.

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

Con fecha 24 de mayo de 2011, a instancias de la sociedad gestora del Fondo, se inscribieron en el registro del
Fondo ante la Comision Nacional del Mercado de Valores la clase Plus de participaciones (cuya inversién
minima inicial asciende a 50 miles de euros) sucesora def [SIN que tenia asignado la anterior estructura del
Fondo y la clase Estandar de participaciones (cuya inversion minima inicial asciende a 600 euros). Dichas clases
de participaciones formalizan el patrimonio del Fondo {véase Nota 6).

Segln se indica en la Nota 7, la gestion y administracion del Fondo estan encomendadas a Caixabank Asset
Management, Scciedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U., entidad perteneciente al Grupo
CaixaBank.
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Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Cecabank, S.A. (Grupo CECA), entidad depositaria del Fondo
(véase Nota 4).

Bases de presentacidén de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el estabilecido 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 informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que consfituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2016 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

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

b} Principios confables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en ta Nota 3. No existe ningln 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 ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
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
informacion disponibfe al cierre del ejercicio 2016, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja} en los proximos ejercicios, o que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

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

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

¢) Comparacion de fa informacién

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2015 se presenta unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con fa informacion correspondiente al ejercicio 2016,
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d) Agrupacion de partidas

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

e) Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2016 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2015.

f} Correccitn de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ninglin error significative que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2015.

Normas de registro y valoracion

En la elaboracidon de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2016 y 2015 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

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

i. Clasificacion de los 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 cuenias o depodsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cudndo éste sea una entidad de crédito,
0 en caso contrario, ta entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucién financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de 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 valoracion
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

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

+ Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emiidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.
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+ Instituciones de Inversion Colectiva; incluye, en su caso, fas participaciongs en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

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

» Derivados: incluye, entre ofros, 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.

» Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores,

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

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

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y ef total de derechos de crédito y
cuentas deudoras gue por cualquier concepte 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 reversion, se reconocen, €n su ¢aso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

if. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y ofros 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 ias primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asl 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 valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”’, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo,



OM4648152

CLASE 8¢

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas fas cuentas con fas Administraciones Pablicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y deposito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar’.

b} Reconocimiento y valoracion de los acfivos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de fos acfivos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidn 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 transaccion 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 valoracidn come “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Ultima liquidacidn 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 tfransaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. |.os cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En todo caso, para |la determinacion def 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, 0 el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion,

- Valores no admitidos ain a cotizacion: su valor razonable se caicula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de [a misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos economicos,

- 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 consistenie. En ef caso de que no esté disponible un
precio de cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdémicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejarén las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracidn (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 valoracion 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 situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio gue iguala el rendimiento
internc de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la 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
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de actives: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento internc de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de Ia entidad.

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversion colecliva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara e (itimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multitateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en lIC de inversion libre, IIC de IIC de inversidn libre e IC exiranjeras similares, segun
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 gue el mercado no sea
suficientemente liguido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas muftilaterales de negociacion, se valorardn mediante la aplicacién de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracién de Ios pasivos financieros

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

Los pasives financiergs 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 transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
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 (vease apartado 3.g.iif).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmenie o activos aportados en garantia, se atenderd, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucién de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.
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c) 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:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de fas 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 afribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obienido menos cualquier pasive 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 beneficics asociados al active 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 continuara valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociade, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

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

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

e 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 [as obligaciones que generan o cuando se adquieren,

d} Contabilizaciéon de operaciones

i. Cornpraventa 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 active del balance, segén su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe "Deterioro y resuftadoe por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacién de fa operacidn, aunque se desconozca el ndmero de participaciones o
acciones a asignar. l.a 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 contratacién y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en fos epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados™ o "Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segn su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultado por
operaciones con derivados” o "Variacion del valor razonabile 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 regisfra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segidn su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

i Adquisicién temporal de activos

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

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

iv. Contratos de 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 [a posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones corfas de derivados”
de las cuentas de orden, segin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el egjercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados’ de la cartera interfor o exterior del activo (o pasivo) del balance, en la

fecha de ejecucion de la operacion.

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

Conforme a lo establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, 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 |a realizacion
o no de Ia liquidacién de la operacidn, se registran las diferencias que resultan como consecuencia de los
cambios en el valor razonable de estos contratos. No cobstante lo anterfor, por razones de simplicidad
operativa, la entidad gestora registra |las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el
valor razonable de estos contratos en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados”, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno en el
patrimonio, resultado neto ni margenes. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Derivados” de |la cartera interior o exterior del activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la
fecha de su liquidacion.
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En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizardn en la cuenta “Detericro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de fa cuenta de pérdidas y ganancias.

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

v. Garantifas aportadas al Fondo

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

Periodificaciones (activo y pasivo)

£n caso de que existan, corresponden, fundamentaimente, a gastos € 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” def 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 suscripcidn y reembolso, en funcion del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liguidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos

{en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

0M4648156
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i. Ingresos porintereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momenio de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La pericdificacion de los intereses provenientes de
la cartera de aclivos 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 momenio en gque nace el derecho a
percibirfos por el Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

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

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

Las comisiones de gestion, de depdsito asi como otros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion”

de la cuenta de perdidas y ganancias.

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

pérdidas y ganancias.

ifi. Varacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros”™ y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i). No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, el Fondo registra las variaciones de valor
razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicion, aunque ésta sea
anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe “Detericro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” con confrapartida en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto algune sobre el patrimonio ni sobre
el resultado del Fondo.

iv. Ingrescs y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
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h) 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 €l 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
liguidaciones 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.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y actives por impuesto diferido, gue 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 creditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos ho dan
fugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ning(in caso y s6lo se reconocerdn mediante la
compensacion 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 tipoes de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

i} Transacciones en moneda exiranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuenlemente, fodos 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 ufilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representative 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 Cambic®, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la carfera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de

la valoracion (vease Nota 3.g.iii}.

11



0K4648159

CLASE 87

R,

J) Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articuios 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora
disponie de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aguellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que [as 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 peridédicos registrados en la
Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, entre otras, comisiones por liquidacion e intermediacion, el importe de los depositos v
adquisiciones temporales de activos mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y
ventas realizado en activos emitidos, colocados, asegurados o intermediados por el Grupo de la sociedad

gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financteras al 31 de diciembre de 2016 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depdsitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversién” se incluye como
Anexo, el cual forma parte infegrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2016 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 112.807.159,48
Comprendido entre 1 y 2 afios 17.203.124,84
Comprendido entre 2 y 3 afios 31.128.167,70

Comprendido entre 3 y 4 afios 133.118.920,86
Comprendido entre 4 ¥ 5 afios 135.519.056,90
Superior a 5 afios 319.361.281,45

749.137.711,23
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Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2016, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
compromiso:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 330.461.153,46
Oftras posiciones largas 160.527.652,05

490.988.805,51

Compromisos por operaciones cortas de

derivados

Futuros vendidos 872.009.975,23

Compra de opciones “put” 248.141.677,81
1.120.151.653,04

Total 1.611.140.458,55

Al 31 de diciembre de 2016, la totalidad de las posiciones en futuros comprados, futuros vendidos y las compras
de opciones put mantenidas por el Fondo tenian un vencimiento inferior al afo.

La totalidad del saldo del epigrafe “Otras posiciones largas” del detalle anterior recoge el coste inicial de las
instituciones de inversion Colectiva en las que invierte el Fondo cuando dichas Instituciones de inversién
Colectiva presentan apalancamiento.

Asimismo, el Fondo tiene registrado al 31 de diciembre de 2016 en el epigrafe "Activo corriente — Cartera de
inversiones financieras - Cartera interior y exterior — Derivados” del activo del balance posiciones por importe de
6.015 miles de euros, de las que 4.581 miles de euros se encuentran denominadas en moneda no euro.

Asimismo, el Fondo tiene registrado al 31 de diciembre de 2016 en el epigrafe “Pasivo corriente - Derivados” del
pasivo dei balance posiciones por importe de 1.508 miles de euros, de las que 1.457 miles de euros se
encuentran denominadas en moneda no euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2016 se recogen 37.182 miles de euros {61.207
miles de euros al 31 de diciembre de 2015) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

En el epigrafe “Acreedores” del balance se incluia al 31 de diciembre de 2015 por importe de 62.791 miles de

euros el saldo correspondiente a las compras de valores al contado que se cancelaron en ta fecha de
liquidacion.
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Los depositos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en la Nota 3.b.i. A continuacion se
detallan los depositos con entidades de crédito mantenidos por el Fondo al 31 de diciembre de 2016, junto con
el interés que devengan y su vencimiento;

Tipe de

Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés
Bankia, S.A. Euro 20.999.850,90 13/04/2017 0,29%
Banco Popular Espafiol, S.A. Euro 24.999.798,05 13/06/2017 0,35%
Banco Popular Espafiol, S.A. Euro 21.999.690,47 26/01/2017 0,55%
Banco Popular Espatfiol, S.A. Euro 24.999.621,66 07/04/2017 0,75%
Banco de Sabadell, S.A. Ddélar USA 24.695.084,15 03/01/2017 1,44%
Banco de Sabadell, S.A. Dolar USA 22.796.053,12 03/08/2017 1,60%

140.490.100,35

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Cecabank, S.A. o en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7). Los valores mobiliarios 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 gjercicio de esta funcion.

Gestién del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar {a 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 fos que esta sujeto el
Fondo:

« Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva:
La inversion en acciones o participaciones emitidas por una tnica IIC, de las mencionadas en el articulo
43.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversion se base

en fa inversidn en un Gnico fondo. Asimismo, |a inversidn total en IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podréa superar el 30% del patrimonio del Fondo.
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Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitides por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede gquedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estade miembro
de la Union Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo intemacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espania. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en toda publicacién de
promocion 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
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 inversién en valores
de una misma emision no supere el 30% del activo del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Estado Miembro de la Unidn Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emisién y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion 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 de! Fondo.

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

Limite general a la inversion en derivados:

La exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados ne podra
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados, enfre
los que se incluiran las ventas al descubierto.

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

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

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

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los articules 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efecios, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

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

« Limites a la inversién en otros valores:
Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en;

+ Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualguier mercade o sistema de
negociacidén 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
0 de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

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

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

+  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.

» 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 adquisicion
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisién Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacién de la operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

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

Riesgo de crédito
El riesgo de credito representa las pérdidas que sufriria €l Fondo en el case de que alguna contrapaite

incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con ef mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.
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Riesgo de liquidez

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

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida que pueden experimentar las carteras de las Instituciones de
Inversién Colectiva como consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercade. Los factores de
riesgo mas significativos podrian agruparse en los siguientes:

» Riesgo en activos de renta fija: La variacion del precio de este tipo de activos y por tanto, su riesgo, se
puede segregar en un doble componente:

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

- Riesgo de spread o prima de riesgo: como consecuencia del riesgo especifico o asociado al
propio emisor. Este riesgo se expresa en términos de spread sobre la curva de valoracion y tiene
impacto directo en la valoracion del activo.

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

+ Riesgo en aclivos de renta variable o activos vinculados a indices bursatiles: la inversion en
instrumentos de renta variable conlleva que la renfabilidad del Fondo se vea afectada por fa volatilidad
de los mercados en los que invierte. Adicionalmente, la inversibn en mercados considerados
emergentes puede conlievar, en su caso, riesgos de nacionalizacién o expropiacion de activos o
imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

El riesgo total de mercado se mide o cuantifica en términos de VaR el cual nos indica cual es la pérdida maxima
esperada de una cartera, con una probabilidad determinada y un horizonte temporal definido. Estos célculos se
hacen con una periodicidad diaria, empieando la metodologia paramétrica y asignando los siguientes
parametros;

+ Nivel de Confianza: 99%

+ Decay Factor: (lambda = 0.94)

» Horizonte temporal; 1 dia.
El riesgo de mercado se segrega por factores de riesgo: Renta Variable, Renta Fija (Tipos de Interés + Spread)
y Tipos de Cambio. Adicionaimente, para el ejercicio de Ia revision de las medidas de riesgo a través del back
test, el VaR se obtiene ademas por las metodologias Histdrica y Montecarlo.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto
informativo, segun lo establecido en la narmativa aplicable.
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Al 31 de diciembre de 2016, la composicién del saldo de este capitulo del balance es la siguiente:

Euros

Cuentas en ¢l depositario:
Cecabank, S.A. (cuentas en euros)
Cecabank, S.A. {cuentas en divisa)

Otras cuenias de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en euros
Oftras cuentas de tesoreria en divisa

39.667.271,78
191.406.243,66

231.073.515.44

84.157.281,69
21.030.056,29

105.187.337,98

336.260.853,42

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado en el
ejercicio 2016 un tipo de interés anual de mercado.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por dos clases de
pariicipaciones, representadas por certificados nominativos, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dichc patrimonio (véase Nota 1).

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el calculo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente

manera:

Clases de participaciones (*)

31-12-2016

31-12-2015

Clase Estandar

Clase Plus

Clase Estandar

Clase Plus

Pairimonio atribuido a participes o
accionistas del Fondo al cierre del ejercicio

1.114.606.8G7,59

1.515,492.328,24

1.332.600.837,46/1.706.681.258,97

N° Participes

Valor liquidativo de la participacion 13,2625 13,4867 13,2056 13,3886
N° Participaciones 84.041.967 112.369.231 100.911.854 127.472.427)
67.348 16.281 74.959 18.047)

(*) Véase Nota 1

Conforme a la normativa apiicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversion no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plaze de un afo para llevar a cabo la reconstitucion permanente del

nimero minimo de participes.

7. Otros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, la gestién y administracion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, durante los ejercicios 2016 y 2015 el Fondo ha devengado una comision del 1,60% y del
1,325% anual calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que se satisface mensualmente, para las clases
de participaciones Estandar y Plus, respectivamente.
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La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comision del 0,15% y del 0,125% anual
calculada sobre el patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2016 y 2015, que se satisface
mensualmente, para las clases de participaciones Estandar y Plus, respectivamente,

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

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2016 y 2015, se incluyen en el
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.

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

Las principales funciones son;

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

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

3. Separacion entre la cuenta de valores propia def depositario y la de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones del depositanio 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 inversion sean ofras IIC, la custodia se realizara sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositario 0 de un subcustodio expresamente designado por

aquel,
6. Comprobar que las operaciones realizadas fo han sido en condiciones de mercado.

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca 1a normativa y el folleto del
Fondo.

8. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el caiculo del
valor liquidativo de las participaciones del Fondo.

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacién que la sociedad gestora
debe remitir a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.
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10. Custodia de todos los valores mobiliarios y deméas 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 funcion.

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

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacion,
asi como cumplimentar las 6rdenes de reinversion recibidas.

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

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2016 y 2015 han
ascendido a 9 miles de euros, en ambos ejercicios, gue se incluyen en el saldo del epigrafe “Otros gastos de
explotacion — Otros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

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

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el Fondo no tenia ningin importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2016 y 2015, el Fondo no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales, En opinidn de los Administradores de
su Sociedad Gestora, tanto fos importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de
diciembre de 2016 y 2015 como los pagos realizades a dichos proveedores durante los efercicios 2016 y 2015
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 2012 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/u otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 9.992 y 10.397 miles de euros, respectivamente,

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

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de perdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de perdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que el Fondo obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h),
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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 millon
de euros. No obstante lo anterior, la disposicidn transitoria trigésima sexta establece que, con efectos para los
gjercicios impositivos que se inicien en el afio 2016, el porcentaje de aplicacién serd el 60%.

Asimismo, para los periodos impositivos que se inicien en el afic 2016, se establece que para los fondos cuyo
importe neto de la cifra de negocios del gjercicio anterior sea al menos de veinte millones de euros pero inferior
a sesenta, la compensacion de bases imponibles negativas estara limitada al 50% de la base imponible previa a
dicha compensacion.

Al 31 de diciembre de 2016, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge la compensacion de las pérdidas fiscales correspondiente al ejercicio 2016.

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

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad &l cierre del ejercicio no se ha producido ningtin 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 2016

CAIXABANK CRECIMIENTO, FONDO DE INVERSION (anteriormente denominado FonCaixa
Crecimiento, Fondo de Inversion)

Divisa ISIN Descripcitn Euros

EUR |ES03136793B0 | BONOS|BANKINTER|1.75[2019-06-10 524.900,73
EUR |ES0000012106 | BONOS[TESORO PUBLICO|4.32019-10-31 14.109.386,91
EUR |ES00000126A4 | BONOS|TESORO PUBLICO|1.8[2024-11-30 11.587.448,70
EUR |ES006000126CO | BONOS|TESORO PUBLICO|1.4[2020-01-3] 26.813.349,53
EUR |ES00000127H7 | BONOS|TESORO PUBLICOI1.15/2020-07-30 19.546.332,87
EUR | ES0000012729 | BONOS|TESORO PUBLICO|1.95[2026-04-30 4.756.228,16
EUR |ES00000128H5  § BONOS|TESORO PUBLICO]|1.3[2026-10-31 34.872.394,19
EUR |ES0413860547 | CEDULAS HIPOTECARIAS|SABADELL].625[2024-06-10 494.792 44
EUR |ES0413860551 | CEDULAS HIPOTECARIAS|SABADELL].12512023-10-20 3.568.158,87
EUR |ES0312298153 | CEDULAS HIPOTEC./AYT CED CAJ GLO}-.313[2017-01-23 4.983.605,08
EUR |[ES0414843146 | CEDULAS HIPOTEC.NCG BANCO, S.A.14.375[2019-01-23 665.945,20
EUR |ES0338449004 | BONOS|TDA CAM 2A!-.3122017-01-26 9.395,58
EUR | ES0413307127 | CEDULAS HIPOTECARIAS{BANKIA, S.A.|1]2023-03-14 2.461.289,53
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 124.393.227,79
EUR |ES0148396007 ACCIONES{INDITEX 2.470.12824
EUR | ES0113307021 ACCICNES|BANKIA, S.A. 1.908.896,67
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 4.379.024,91
EUR |ES0114165006 | PARTICIPACIONES|CAIXABANK GESTION TOTAL, FI 21.114.825,33
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva 21.114.825,33
EUR | XS1369254310 | BONOS|SANTANDER CB AS|1]2019-02-25 713.303,92
EUR | XS50907289978 | BONOS|TELEFONICA SAU|3.961/2021-03-26 1.054.904,38
EUR | XS0903531795 | BONQSINGG FINANCE PLCJ4.25[2076-06-18 745.686,82
EUR |XS81377679961 | BONOSBRITISH TELECOM]|!.75|2026-03-10 501.454,24
USD | US172967KL43 | BONOSICITIGROUP!.998172017-03-30 5.778.184,39
EUR |XS0443469316 | BONOS|CITIGROUP|7.375[2019-09-04 5.386.659,58
EUR |XS1197832915 | BONOS|COCACOLA|.75[2023-03-09 580.886,16
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Divisa ISIN Descripeién Euros

EUR | XS1238902057 | BONOS|GENERALELECTRIC]1.875[2027-05-28 600.311,25
EUR | XS1143163183 | BONOS|IBM]|1.25/2023-05-26 2.890.160,71
EUR | XS51054528457 | BONOS|WAL-MARTSTORES!1.9[2022-04-08 310.840,40
EUR |XS1171489393 | BONOS|ITOYOTA MOT CRED|.75/2022-07-21 290.254,69
EUR |DEOOOAIGNAHI | BONOSJALLIANZ FIN|5.75[2017-07-08 1.069,700,09
EUR |DEOOOAIREIQ3 | BONOS/ALLIANZ|5.625/2017-10-17 2.316.398,03
EUR | XS51069439740 | BONOS|AXA|3.875[2017-10-08 1.339.739,58
EUR | XS1168962063 | BONOSBMW FINANCE NV|1{2025-01-21 542.525,15
EUR | X51086835979 i BONOS|CARREFOUR|1.75[2022-07-15 581.751,02
EUR |XSI412711217 | BONOSIENI|1.6252028-05-17 609.806,58
EUR |XS0863907522 | BONOS|GENERALI|7.752017-12-12 1.856.055,95
EUR |X50802638642 | BONOS|GENERALI|10.125[2017-07-10 938.300,37
EUR | XS0366066149 | BONOS|ING BANK NV|6.125/2017-05-29 3.782.946,88
USD | US44987DAK28 | BONOS|ING BANK NV|.99622(2017-03-22 1.925.633,30
EUR |XS1319652902 | BONOS|NESTLE FINANCE|.75[2023-05-16 588.110,65
EUR |XS1538867760 | BONOS|SOCIETE GENERAL|12022-04-01 904.319,50
EUR | X50876828541 | BONOS|SOCIETE GENERALJ2.25(2020-01-23 423499351
EUR | XS1110558407 | BONOS|SOCIETE GENERAL|2.5[2017-09-16 1.027.138,51
USD | US83368TAES2 | BONOS|SOCIETE GENERAL|.87606/2017-01-09 1.928.447,32
EUR |XS1111559768 | BONOS|ITOTAL CANADA]|1.125[2022-03-18 1.257.822,27
EUR | XSI501167164 | BONOS|TOTAL FINA|2,708[2017-05-05 839.733,42
EUR |XS1443997819 | BONOS|TOTAL CAPITAL S1.75[2028-07-12 288.539,90
EUR |XS1403014936 | BONOS|UNILEVER|.5/2024-04-29 534.176,48
EUR |XS1043097630  BONOS|BAT INTL FINANC]|3.125/2029-03-06 580.027,13
EUR | XS51324928750 | BONOS|BAT INTL FINANC]|1[2022-05-23 581.403,83
EUR |X81072796870 | BONOSISKANDINAVISKA|2.52017-05-28 803.600.21
EUR | XS50563306314 | BONOS|ORANGE SA|3.875/2021-01-14 1.364.442,18
EUR |XS1115498260 | BONOS|ORANGE SA|5[2017-10-01 843.444.37
EUR | XS0503603267 | BONOS[DT INT FINJ4.875(2025-04-22 683.767,66
USD |US912828Q608 | BONOS|US|.125[2021-04-15 58.527.266,26
EUR [DE0001162317 | BONOS|DEUTSCHLAND]1.5[2023-05-15 8.478.895,26
EUR | DE0001102366 | BONOS|DEUTSCHLANDJ1[2024-08-15 6.473.305,71
EUR |DE0001102408 | BONOSIDEUTSCHLAND)|[2026-08-15 3.436.082,98
EUR |DE0001135473 | BONOS|DEUTSCHLANDI1.75[2022-07-04 14.927.741,63
EUR |FRO010949651 | BONOS|FRECH TREASURY|2.5[2020-10-25 26.574.667,06
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Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR |FRO011059088 | BONOS|FRECH TREASURY|3.25[2021-10-25 15.038.975,36
EUR [FRO011619436 | BONOSIFRECH TREASURY|2.25[2024-05-25 18.048.002,36
EUR |FR0O011962398 | BONOS|{FRECH TREASURY|1.75]2024-11-25 19.383.409,42
EUR |FRO0I2517027 | BONOS|FRECH TREASURY/.5[2025-05-25 13.634.480,72
EUR |FRO012968337 | BONOS|FRECH TREASURY|.2512020-11-25 19.998.599,92
EUR |BE0000308172 | BONOS|BELGIUM/4[2022-03-28 6.691.347,50
EUR | BE00O00321308 | BONOS/BELGIUM|4.25[2021-09-28 6.601.179,69
EUR |BEO0000332412 | BONOS|{BELGIUM]2.6[2024-06-22 9.552.579,66
EUR |IT0004634132 BONOS|ITALY|3.752021-03-01 23.610.722,45
EUR | 1T0004735152 BONOS|ITALY/|3.1]2026-09-15 7.735.193,69
EUR | 1T0004889033 BONOS|ITALY4.752028-09-01 3.668.791,84
EUR |IT0004898034 BONOS|ITALY4.5[2023-05-01 26.541.329,02
EUR |IT0005004426 BONOS|ITALY[2.35]2024-09-15 14.773.162,25
EUR | IT0005028003 BONOS[TTALY2.15[2021-12-15 6.683.140,91
EUR | [T0005106049 BONOS[ITALY|.25[2018-05-15 6.467.608,83
EUR |1T0005107708 BONOS|ITALY|.7|2020-05-01 26.497.895,29
EUR |IT0005127086 BONOS|ITALY|2[2025-12-01 6.984.060,25
EUR |IT0005135840 BONOS|ITALY]1.45{2022-09-15 6.650.586,30
EUR | ITO00517083% BONOS[ITALY|1.6/2026-06-01 19.055.802,94
EUR [IT0005175598 BONOS|ITALY|.45[2021-06-01 6.684.402,65
EUR |NL0010733424 | BONOS[HIOLLAND|2[2024-07-15 6.569.860,62
FEUR |NL0011220108 | RONOS/HOLLAND]|.25[2025-07-15 3.286.570,41
EUR | X31046827405 | BONOS|BNP[2.875[2017-03-20 1.149.113 38
EUR |XS5I068871448 | BONOSIBNP[2.375[2024-05-20 2.070.663,20
EUR | DEOOOAIG8YS5 | BONOS|KFW|.375[2026-03-09 6.514.946,94
EUR | 1T0004849300 BONOS[INTESA SANPAOLOK.812017-10-03 5.470.913,25
EUR | XS1077772538 | BONOS[INTESA SANPAOLO[]2[2021-06-18 1.276.831,15
EUR |X30750763806 | BONOS{INTESA SANPAOLO|52017-02-28 7.070.962,86
EUR |IT0005156044 CEDULAS HIPOTEC.[INTESA SANPAOLQ|1.375[2025-12-18 5.283.721,41
EUR |BE0002479542 | BONOS|KBC[2.375[2024-11-25 726.689,59
EUR |XS1001749107 | BONOSMICROSOFT|2.125[2021-12-06 315.413,90
EUR | XS1291004270 | BONOS[IBER INTL{1.75[2023-09-17 639.884,53
EUR | X51292384960 | BONOS|APPLE|1.375[2024-01-17 452.11381
EUR | XS1405780963 | BONOS|ASML HOLDING NV|1.37512026-07-07 300.748,63
EUR |XS1115479559 | BONOS|CREDIT SUISSE 1.]1.375[2022-01-31 938.887,93
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USD | US22546QANT79 | BONOSICRED SUIS NY|2.3[2019-05-28 3.815.063,70
EUR |IT0004669575 BONOS|UNICREDIT SPA[2.652017-01-30 1.132.648,52
EUR |XS1078760813 | BONOS[UNICREDIT SPA|1.5[2019-06-19 3.095.008,69
EUR | XS1014627571 BONOS|UNICREDIT SPA[3.25[2021-01-14 1.204.255,81
EUR | [T0004854060 BONOS|UNICREDIT SPA[2017-10-31 5.818.073,56
EUR | X50954946926 | BONOS|BANK OF AMERICA2.5{2020-07-27 3.440.667,62
EUR | XS1107731702 | BONOS/BANK OF AMERICA|1.375|2021-09-10 2.696.805,63
EUR | XS0267828308 | BONOSBANK OF AMERICA|4.625/2018-09-14 3.106.566.47
EUR | XS0301928262 | BONOS|BANK OF AMERICAJ-.369/2017-01-23 3.299.776,39
EUR | XS1458405898 | BONOSBANK OF AMERICA|.7512023-07-26 1.976.233,19
EUR |XS1290851184 | BONOS[BANK OF AMERICA|-.316/2017-03-14 2.552.308,21
USD | US345397WRO3 | BONOS|FORD CREDIT|1.724[2017-12-06 1.897.439.20
EUR |XS1362349869 | BONOS|FCE BANK|-312/2017-02-13 1.526.899,66
EUR | XS51030900242 | BONOS|VERIZON]|3.25|2026-02-17 392.951,34
USD | US278642AG8] | BONOS|EBAY/{1.35]2017-07-15 949.069,58
USD | US46625HIG65 | BONOS|JPMORGAN CHASE|1.8[2018-01-25 1.904.124,57
EUR |XS1110449458 | BONOS|JPMORGAN CHASE|1.375/2021-09-16 1.551.740,97
EUR |XS1174469137 | BONOSIJPMORGAN CHASE|1.52025-01-27 362.328,74
EUR |BE6243179650 | BONOS|ANHEUSER-BUSCH|2.875[2024-09-25 1.055.147,39
EUR |BE6285454482 | BONOS|ANHEUSER-BUSCH]1.5[2025-03-17 1.671.849,92
EUR |BE6285455497 | BONOSJANHEUSER-BUSCH|2[2028-03-17 425.922.48
UsSD | US865622BC74 | BONOS|SUMITOMO MITSUI|2.5[2018-07-19 1.922.857,26
EUR |XS0256967869 | BONOS|RABOBANK|4.375[2021-06-07 3.112.689,23
EUR | XS1069772082 | BONOSRABOBANK2.5[2017-05-26 1.972.112,67
EUR |XS0954910146 | BONOS|RABOBANK|3.875(2023-07-25 6.190.106,70
EUR | X51304446013 | BONOS|RABOBANK]-.305[2017-01-12 5.008.918.85
EUR |FRO011694033  { BONOS|AUTOROUTES|2.95(2024-01-17 350.005,60
BEUR |[FR0011942226 | BONOS[ENGIE SA[3{2017-06-02 2.404.111,82
EUR |FRO011942283 | BONOS|ENGIE SA!3.87512049-06-02 959.212,80
EUR |XS0764278528 | BONOSMUNICH]|6.25]2042-05-26 589.992,42
EUR |FRO010474239 | BONOS|VEOLIA|5.125[2022-05-24 1.533.018,72
EUR |FR0013216918 | BONOS|DANONE|.7092024-11-03 1.285.736,38
EUR |XS50531922465 | BONOSMORGANSTANLEY|3.375/2020-08-10 2.246.743,37
UsSp |US61746BDN38 | BONQSIMORGANSTANLEY/|.88178[2017-01-24 7.619.673,80
EUR | X81050547857 | BONOSMORGANSTANLEY2.375|2021-03-31 2.909.151,30
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EUR |XSI379171140 | BONOSMORGANSTANLEY|1.75/2024-03-11 523.909,93
EUR |FRO011625433 | BONOS|SANOFI2.5[2023-11-14 341.818,67
EUR | DEOOONRWOJF6 | BONOS|LAND NORDRHEIN-|.1252023-03-16 3.296.691,19
EUR | X30840062979 | BONOS|ERSTE GR BK AKT|7.125[2022-10-10 502.290,66
USD | US89114QBHO2 | BONOS|ITORONTO DOMINIO|.867942017-01-09 2.889.657,53
UsD | US89114QBJ67 | BONOS|TORONTO DOMINIO|1.452019-08-13 936.460,46
USD | US084664CF69 | BONOS|BERKSHIRE FIN|.94806|2017-03-07 455.509,84
USD | USF2893TAJ54 | BONOS|ELECTRICITE DE[2.15[2019-01-22 1.881.438,51
EUR |XS0409749206 | BONOS|ELECTRICITE DE[6.25]2021-01-25 2.467.065,38
EUR | XS1144086110 | BONOS|ATYT|1.452022-06-01 1.185.137,41
EUR |XS1068866950 | BONOS|DANSKE BANK|2.75/2017-05-19 611.692,77
EUR |[XS1036494638 | BONOS|SWEDBANK AB[2.375/2017-02-26 795.009,04
EUR |DEOOOAIPGWAS | BONOSIDAIMLER AG|2.37512022-09-12 1.559.858,86
EUR |XS0963375232 | BONOS|GOLDMAN SACHS|2.6252020-08-19 2.777.510,89
USD | US38141EB735 | BONOS|GOLDMAN SACHS|.90567(2017-02-15 7.662.505,87
USD |US38141EC493 | BONOS|GOLDMAN SACHS|.96344/2017-03-15 2.379.821,77
EUR |[XS1130101931 | BONOS|GOLDMAN SACHS|-.3122017-01-30 4.040.312,92
EUR |XS1425199848 | BONOSICREDIT AGRI LON|.75/2022-12-01 2.732.067,01
EUR |XS1538284230 | BONOS/CREDIT AGRI LON|1.87512026-12-20 602.640,55
EUR |[XSI1395021089 | BONOS|CREDIT AGRI LON|1.252026-04-14 709.503,54
USD | US22532MAS17 | BONOS|CREDIT AGRI LON/.84561[2017-01-03 1.906.613,75
EUR |X50953564191 | BONOS|CREDIT AGRI LON{3.125[2023-07-17 1.998.938,58
EUR |FRO011280056 | BONOSIBANQUE POP CAIS|4.25[2023-02-06 367.447,73
EUR |FRO011538222 | BONOSBANQUE POP CAIS|4.62512023-07-18 471.419,71
EUR |FRO012018851 | BONOS[BANQUE POP CAIS|2.75[2017-07-08 1.557.423,07
EUR | XS51045553812 | BONOS|BANQUE FED CRED{2.6235{2024-03-18 1.472.124,09
EUR | XS0753143709 | BONOS|DEUT BSHN|3[2024-03-08 1.217.645,53
EUR | XS1054522922 | BONOS/NN GROUP NV/4.6252017-04-08 708.590,19
EUR ([ XS1117300837 | BONOS|VONOVIA SE[4|2017-12-18 1.037.112,19
UsD |US90261XHHEY | BONOS|UBS AG STAMFORDI1.8[2018-03-26 3.801.967,71
UsSD (US90261XHI46 | BONOS|UBS AG STAMFORD|.99706]2017-03-27 8.561.471,77
EUR |XS1254428540 | BONOS[UBS AG|1.125[2020-06-30 988.160,80
EUR |XS0768664731 | BONOS|ITALANX AG|8.3673|2042-06-15 450.228,42
EUR | DEOOQAIB2ZVTZ | BONOS|VONOVIA SE|1.5/2026-06-10 601.671,20
EUR | XS1050547931 | BONOS|REDEXIS GAS FIN|2.75[2021-04-08 420.069,65
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EUR | XS0811555183 | BONOS/HEINEKEN|2.875/2025-08-04 904.367,26
USD | US884903BUSI | BONOS|THOMSON REUTERS|1.652017-09-29 1.901.564,32
USD | XS0301003959 | BONOS|JAPAN FINANCE O|5[2017-05-16 985.529,62
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 624.744.483,44
GBP | GBOOBH4HKS39 | ACCIONES|VODAFONE 1.746.666,49
GBp | GB0009895292 | ACCIONES|ZENECA 1.393.807,15
GBP |GB0007099541 | ACCIONES|PRUDENTIAL 2.363.784,03
GBPp | GB0009252882 | ACCIONES|GLAXOSMITHKLIN 4.610.380,71
EUR |FRO000120628 | ACCIONES|AXA 3.123.878,36
EUR |DEOGOBAY(Q017 | ACCIONES|BAYER 1.510.840,33
EUR |NLOOI1821202 | ACCIONES|INGGROEP 3.253.375,58
CHF |CHO012005267 | ACCIONESNOVARTIS 2.853.482,42
EUR | NLOO00009538 | ACCIONES|PHILLIPS 1.845.096,00
CHF {CH0012032048 | ACCIONES|ROCHE 3.729.280,29
EUR |DE0007236101 | ACCIONES|SIEMENS 2.003.003,20
EUR | FR0000120271 ACCIONES|TOTAL FINA 2.530.516,80
EUR | F10009000681 ACCIONESINOKIA 1.804.460,40
EUR |DE0005557508 | ACCIONES|DEUTSCHETELECOM 1.999.120,72
EUR | FRO0O00131104 | ACCIONES|BNP 1.902.783,75
EUR |FRO000121501 | ACCIONES|PEUGEOT SA 2.540.653,17
EUR | BE0003565737 | ACCIONESIKBC 2.122.939,38
EUR |[T0003128367 ACCIONESIENEL 1.984.446,11
EUR |FR0O010220475 | ACCIONES|ALSTOM 2.738.009,70
EUR ! FRO000125486 | ACCIONES|VINCI 956.007,20
EUR |FRO000120578 | ACCIONES|SANQFI 2.936.272,70
SEK | SE0000108227 | ACCIONES|SKF AB-B SHS 1.594.823,72
EUR | GBOOBO3MLX29 | ACCIONES|R DUTCH SHELL 4.320.577,92
GBp | JEOOB2QKY057 | ACCIONES|SHIRE PLC 2.776.136,33
DKK |DK0060534915 | ACCIONES|NOVO NORDISK 2.338.895 64
DKK | DK0010274414 | ACCIONES|DANSKE BANK 2.152.661,02
GBP |JEOUB8KFIBA9 | ACCIONES|WPP PLC 1.212.112,44
DKK |DK0060252690 | ACCIONESIPANDORA A/S 1.991.186,44
EUR | NL0000009165 | ACCIONES/HEINEKEN 1.394.985,76
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 67.730.183,76
EUR |LU1028182704 }PARTICIPACIONESIDWS SICAV 3.112.943 61
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Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR |LU0274209237 | ETF|DB X-TRACKERS 64.448.711,00
USD | IEOOBJOKDROO | ETFICONCEPT FUND 105.912.566,49
Jjpy | LU0270818197 | PARTICIPACIONES|SCHRODER INVEST 1.132.950,98
EUR |[LUG463469121 | PARTICIPACIONES|SCHRODER GAIA 3.744.253,51
UsSD | LU0332400828 | pARTICIPACIONES|IPMORGAN SICAVL 4.413.176,19
USD |LUOI29488242 | PARTICIPACIONES|JPMORGAN SICAVL 22.620.659,96
UsSD |IE0OB6YXSC33  |ETF|ISTATE STREET UK 55.937.937,31
EUR |IEOOBKWQOQI4 | ETFISTATE ST ETFS I 13.729.217,04
USD (IE00B4613386 | ETFISTATE ST ETFS I 17.236.823,00
EUR |LU0360478795 | PARTICIPACIONES|MORGAN STA SICA 2.689.807,28
ey |LU0011963674 | PARTICIPACIONES|ABERDEEN GLOBAL 5.193.422.76
EUR |LU094917093% | PARTICIPACIONESBLACKROCK LUXEM 15.207.633,95
EUR |LU0776931064 | PARTICIPACIONES|BLACKROCK INSTI 6.139.080,42
EUR |LUO0548153799 | PARTICIPACIONES|STANDARD LIFE 6.994.005,26
PY | IP3027630007 ETFNOMURA ASSET MA 69.543.312,21
EUR | LU0256881128 | PARTICIPACIONES|ALLIANZ GI LUX 8.864.899,52
USD | LU0318939179 | PARTICIPACIONES|FIL FUND 16.715.008,59
EUR | LUG736560011 | PARTICIPACIONES]ALLIANCEBERNSTE 4.221.466,11
EUR | LU0333226826 | PARTICIPACIONES|MERRILL LYNCH 6.467.490,40
EUR |LU0G256049627 | PARTICIPACIONES|IB MULTISTOCK 8.455.496,23
EUR [LU0490769915 | PARTICIPACIONES|GARTMORE INVEST 9.518.339,52
EUR |LU0196036957 | PARTICIPACIONESHENDERSON HORIZ 14.961.193,18
Jpy [LU0328437438 | pARTICIPACIONES|GS FUNDS SICAV 8.707.097,54
EUR |LUII35780176 | PARTICIPACIONES|GS FUNDS SICAV 7.407.152,38
EUR |LU0272941112 | PARTICIPACIONESJAMUN FUN SICAV 4.178.398,90
EUR | IEOOB2QVOL30 | PARTICIPACIONES|INSIGHT INVESTM 4.008.045,73
UsD |IEQOBTIYFMA47 | pPARTICIPACIONESBNY MELLON PLC 4.447.736,36
EUR |IEOOB3TH3V40 | PARTICIPACIONESBNY MELLON PLC 5.716.475,70
USD | US4642871010 | ETFISHARES ETFS/US 21.253.199 37
USD | US4642872349 | ETFISHARES ETFS/US 18.425.508,94
UsD | US4642874089 | ETFISHARES ETFS/US 52.584.134,31
USD | US46429B6552 | ETFISHARES ETFS/US 45.338.925,60
EUR [ DEO0002635307 | ETFISHARES ETFS/GE 15.102.484,52
EUR |IEOOBYYZSC51 | ETFISHARES ETFS/IR 25.539.650,92
EUR |[IEOOB3F8IR35 | ETFISHARES ETFS/R 38.378.025,00
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Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR |IEOOB3F81R35 | ETFISHARES ETFS/IR 90.232.142,00
EUR | [E0032523478 ETF|ISHARES ETFS/IR 129.480.260,26
EUR |IE00B66F4759  |ETFISHARES ETFS/IR 15.751.988,00
EUR |IE00B4K48X80 | ETFISHARES ETFS/IR 7.715.785,00
EUR |IEOOB4L5ZG21 | ETFISHARES ETFS/IR 16.760.026,66
USD | IEO0BAPY7Y77 | ETF[ISHARES ETFS/IR 26.545.995,89
EUR |IE00B52SF786 | ETFISHARES ETFS/IR 14.723.100,00
EUR |IEOOB5377D42 | ETFISHARES ETFS/IR 20.923.500,00
Usp |[EOOBSBMRO87 | ETF|ISHARES ETFS/IR 81.489.955,36
EUR |LU0468289250 | PARTICIPACIONESBLACK GLB SIC/L 20.309.402,95
USD |IEOOB6IH9WG6 | PARTICIPACIONES|HEPTAGON CAPITA 15.803.943,96
EUR |LU0100598282 | PARTICIPACIONESIINVES GT SI/LX 12.640.925.43
EUR |LU0607519435 |PARTICIPACIONES|INVES GT SI/LX 2.027.698,86
USD [IEOOB3XXRP09 |ETF[VANGUARD LTD 36.602.428,01
EUR |LU1071462532 | PARTICIPACIONES|PICTET TOTAL RE 9.836.196,93
EUR |FRO00O7078811 | PARTICIPACIONESMETROPOLE GEST 9.187.354,10
EUR |LU0912261970 | PARTICIPACIONES|SYQUANT 4.016.161,59
EUR |LU0912262358 | PARTICIPACIONES|SYQUANT 2.647.807,07
EUR |[IEOOBLP5S791 | PARTICIPACIONES|OLD M IS 10.835.999,91
EUR |LU0523287489 | PARTICIPACIONES|RWC PARTNERS 3.328.456,48
EUR | LUG156671504 | PARTICIPACIONES|CANDRIAM BONDS 10.150.143,78
EUR |LU0417733242 | pPARTICIPACIONES|EXANE ASSET 5.179.520,84

TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva

1.264.536.022,87
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CaixaBank Crecimiento, Fondo de Inversion
(anteriormente denominado FonCaixa Crecimiento, Fondo de Inversion)

Informe de Gestion
correspondiente al gjercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2016

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

2016 ha sido un afio de sorpresas constantes, tanto desde el lado de los acontecimientos esperados desde un
punto de vista politico, como desde su impacto esperado en los mercados. De hecho, el arranque del afio fue de
una violenta correccion en los mercados de renta variable, superiores al 10% en la mayoria de los desarrollados
que hizo temer por un cambio de tendencia del ciclo acista que para las bolsas se inicié en marzo de 2009,
Dicha correccién se debié a fas dudas acerca de la fortaleza de la economia americana, cuyo sector industrial
daba sintomas de estar en recesion y existia el miedo de que esto, junto a las bajadas de la inversion que se
esperaban por las caidas de los precios de las materias primas sufridas en el afio anterior, pudiera desembocar
en una recesién completa de estados Unidos con sus efectos en el resto del mundo. Pero los datos no eran
concluyentes y las politicas monetarias seguian siendo muy estimulativas, afiadiendo el BCE nueva municién
con la ampliacion del programa de compra de bonos a las compariias ademas de los gobiernos y extendiendo el
plazo hasta marzo de 2017. Con ello los mercados recuperaron niveles de renta variable mientras se hacian
nuevos minimos en las rentabilidades de los bonos de gobierno y en los diferenciales de los bonos corporativos
sobre los mismoes. En esta primera parte del afio fuimos reduciendo el pesc en renta variable conforme
recuperaban los niveles de principio de afo, y manteniamos una visién cautelosa en renta fija porque con
niveles de tipos de interes tan bajos veiamos que esta se estaba convirtiendo en un activo que mas que dar
rentabilidad con poco riesgo iba dar mucho riesgo con poca rentabilidad. En esto nos plantamos en el mes de
junio con el referéndum de salida del Reino Unido de la Unién Europea que produjo otro shock en el mercado de
alta intensidad, con corvecciones superiores al 7% en las bolsas, pero de escasa duracion, dado que la mayoria
de los mercados bursatiles recuperaban los niveles previos en menos de un mes. Solo la caida de la libra
guedaba como recuerdo del impacto. A partir de entonces tomamos una visién algo mas positiva para los
mercados de renta variable aungue siempre dentro de un marco de prudencia e invirtiendo mas en la bolsa
europea gue en la americana o en el resto del mundo. Asi nos plantamos en ios comienzas de noviembre, en
donde los americanos votaron por un cambio de presidencia a favor de Donald Trump que con sus propuestas
implicaba mayor estimulo fiscal y algo mas de restriccion monetaria. Dicha eleccién se fradujo en una importante
subida de las rentabilidades de los bonos gubernamentales tanto en Estados Unidos como en el resto del
mundo, dafiando los rendimientos de la renta fija de las carteras, mientras que las bolsas subian con fuerza al
calor de la esperada rebaja fiscal prometida y descontando un mayor crecimiento por el estimulo fiscal.
Inicialmente los mercados emergentes sufrian mientras el dolar se apreciaba, pero en la Ultima parte del afio ese
pero comportamiento se moderaba. Nosotros seguiamos con posiciones conservadoras en renta fija, y algo mas
constructivos en las bolsas. El Gltimo acontecimiento politico relevante del afio fue el referéndum que en ltalia se
planteaba para reformar la constitucién y hacer que la posibilidad de formar gobiernos estables aumentara
notablemente. No hubo sorpresas aqui dado que el rechazo de la propuesta se sefialaba en los sondeos, pero
supuso otro argumento adicional para que siguiera la ampliacion de la prima de riesgo sobre los bonos italianos
frente a los alemanes y frente a los esparicles, aunque algo de efecto contagio ha tenido sobre los mismos. Los
datos de crecimiento econdmico e inflacién de los Ultimos meses del afio apuntaban a una aceleracion de las
economias haciendo gue, en el global del afio, hayamos tenido un comportamiento relativamente normalizado
con mayores rentabilidades de los acfives que tradicionalmente llevan aparejado mayor riesgo, con
rentabilidades cercanas al ocho por cien para el conjunto de la bolsa mundial y cercana al 1,5% para los activos
de renta fija globales. Europa se ha quedado atrds en ambos segmentos.
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Perspectivas para el 2017:

En 2017 seguimos con riesgos politicos importantes, por un lado las elecciones en Europa tanto en Francia
como en Holanda y un posible adelanto electoral en Italia pueden generar volatilidad en los mercados. Al mismo
tiempo, las primeras medidas tomadas por Trump hacen pensar gue vamos a tener un cambio importante en las
relaciones internacionales de Estados Unidos y una posible afectacion del comercio mundial. Seguimos viende
una normalizacion en la politica monetaria americana en la medida en que el crecimiento se mantiene cercano ¢
por encima a su potencial y las inflaciones se acercan a los objetivos marcados por los Bancos Centrales. Por
€50 nuestro escenario sigue siendo de subidas de rentabilidades en los activos de renta fija en su conjunio y por
tanto de bajos retomos en los mismos. Por lo que se refiere a la renta variable, las predicciones de crecimiento
de beneficios por encima del 10% en la mayoria de los mercados nos parecen bastante creibles y esperamos
retornos similares para los mercados bursatiles siempre que la subida de tipos de la FED no sea demasiado
répida. Vemos bajadas en las correfaciones entre los activos, lo cual es un escenario favorable para los activos
alternativos, y pensamos que los mercados emergentes tanto en renta fija como en renta variable daran una
buena oportunidad para incrementar posiciones en el afio. Existe la posibilidad de una apreciacion del délar por
encima del 1,05, pero en general seguimos viendo la divisa americana fluctuando en un rango. Como sucede en
los dltimos afios, una de las grandes incognitas es el comportamiento de China, para la cual el consenso sigue
con suave desaceleracion y una transicion sin sobresaltos del modelo de inversién al consumo interno. En
cualquier caso, seguimos estructuralmente en un entorno de retornos para los activos financieros inferiores a los
conseguidos en los ditimos freinta afios.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de fa Memoria) esta destinado
a la consecucion de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional del
Mercado de Valores} asi como a la politica de inversion establecida en su Folleto.
Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2016

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollade ninguna actividad en materia de investigacién y desarrollo.

Adquisicidn de acciones propias
No aplicable.
Informacién 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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CaixaBank Crecimiento, Fondo de Inversion
(anteriormente denominado FonCaixa Crecimiento, Fondo de Inversion)

Formulacion de Cuentas Anuales

Diligencia que extienden los Adminisfradores de Caixabank Asset Management, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U., para hacer constar gue, tras la formulacion de las cuentas anuales e
informe de gestion correspondientes al ejercicio 2016 de CaixaBank Crecimiento, Fondo de Inversion por e
Consejo de Administracion de la citada sociedad gestora de dicho fondo en su reunion del dia 30 de marzo de
2017, los Consejeros han procedido a la firma del presente documento, comprensive de las mencionadas
cuentas anuales e informe de gestion, que se compone de 35 hojas de papel timbrado referenciadas con la
numeracion 0M4648144 a OM4648178, ambas inclusive, mas esta hoja nimero 0M4648179, figurando la firma

de cada uno de los Consejeros a continuacién de la presente diligencia.

D2, Maria del garmen Gimeno QOlmos DA, OI Roca Casasls

[
D. Victor Manue Fernandez D. Juan Gandgrias £0figa
D. Matthias Bulach D. Juan Carlos Genestal Martinez

D. Sergi Castella Quintana



