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INFORME SOBRE LAS CUENTAS ANUALES

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de BBVA Bolsa Euro, Fondo de Inversion (el Fondo), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2019, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio vy de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2019, asi como
de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2
de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

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

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

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



Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones gue, seglin nuestro juicio profesional,
han sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de las cuentas anuales del periodo actual.
Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su
conjunto, y en la formacion de nuestra opinién sobre éstas, y no expresamos una opinién por

separado sobre esas cuestiones.

Existencia y Valoracion de la cartera de inversiones financieras

Vease Nota 4 y 6 de las cuentas anuales

Cuestion clave de la auditoria

Cémo se abordé la cuestion en nuestra auditoria

La cartera de inversiones financieras del Fondo a 31
de diciembre de 2019 esta invertida en instrumentos
financieros (véase nota 6) cuyas normas de
valoracion aplicables se encuentran descritas en la
nota 4 de las cuentas anuales adjuntas.

La existencia y valoracion de estos instrumentos
financieros es un factor clave en la determinacion de
patrimonio neto del Fonde vy, por lo tanto, del valor
liguidativo del mismo por lo que lo consideramos
una cuestion clave de nuestra auditoria.

Como parte de nuestros procedimientos, en el
contexto de nuestra auditoria, hemos evaluado el
disefio e implementacion de los sistemas de control
de la Sociedad Gestora en relacion con la valoracion
de la cartera de inversiones financieras del Fondo.

Adicionalmente, los principales procedimientos
realizados sobre la existencia y valoracion de la
cartera de inversiones financieras del Fondo son los
siguientes:

— hemos obtenido de la Entidad Depositaria la
confirmacion de las inversiones y participaciones
de la cartera de inversiones financieras del
Fondo.

— hemos obtenido y utilizado, para la valoracion de
los instrumentos financieros en mercados
organizados, los precios de fuentes externas o
datos observables de mercado y los hemos
comparado con los valores contabilizados por el
Fondo.

— hemos evaluado si la informacion de las cuentas
anuales en relacién con la cartera de inversiones
financieras es adecuada de conformidad con el
marco normativo de informacion financiera que
resulta de aplicacion.
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Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2019, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora y no forma parte
integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
respeonsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas anuales vy sin incluir informacién
distinta de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentaciéon del informe de gestidn son
conformes a la normativa que resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos
realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2019 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores y de la comision de auditoria en
relacion con las cuentas anuales

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

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

La comision de auditorfa de la Sociedad Gestora es responsable de la supervisién del proceso de
elaboracién y presentacion de las cuentas anuales del Fondo.



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

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

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

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

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

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

—  Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas vy la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores de la
Sociedad Gestora en relacién al Fondo.

—  Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad Gestora,
del principio contable de empresa en funcionamiento y basandonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o
con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos gue existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemaos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los
hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser una empresa en
funcionamiento.

- Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.
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Nos comunicamos con la comision de auditoria de la Sociedad Gestora en relacion con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificada y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.

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

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacién a la comision de auditoria de la Sociedad
Gestora de BBVA Bolsa Euro, Fondo de Inversion, determinamos las que han sido de la mayor
significatividad en la auditorfa de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia,
las cuestiones clave de la auditoria.

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

INFORME SOBRE OTROS REQUERIMIENTOS LEGALES Y REGLAMENTARIOS

Informe adicional de conformidad con el articulo 36 de la Ley 22/2015, de 20
de julio, de Auditoria de Cuentas

La opinion expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional
de conformidad con el articulo 36 de la Ley 22/2015, de 20 de julio, de Auditoria de Cuentas de
fecha 24 de marzo de 2020.

Periodo de contratacion

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora celebrada el 18 de diciembre de 2017 nos
nombré como auditores del Fondo por un periodo de tres anos, contados a partir del gjercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2017.

KPMG Auditores, S.L.
Inscrito en el R.O.A.C. n® S0702
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CLASE 82

i

TRES CENTIMOS
DE EURO

LTI

BBVA BOLSA EURO,
FONDO DE INVERSION

Balances

31 de diciembre de 2019 y 2018

{Expresados en euros y con dos decimales)

Deudores
Cartera de Inversiones financieras
Cartera Interiar

Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonic

Cartera Extarior
instrumentos de patrimonio

Total cartera de inversiones financieras
Tesoreria
Total activos corrientes
Total activa
Patrimanio atribuide a partfcipes o accionistas
Fondes reembolsables atribuidos & participes o accionistas
Participes
Reservas

Resultado del sjercicio

Total patrimenic neto

Acreedores
Periodificaciones

Total pasivos corrientes
Total patrimonio y pasivo

Otras cuentas de orden
Pérdidas fiscales a cormpensar

Total otras cuentas de orden

Total cuentas de orden

Nota 5

Nota 6

Nota 7

Nota 8

Nota 9

ON72337397

2019 2018
1.273.468,17 1.116.026,20
3.713.172,80 -
1.801.687,25 5.734.876,67
5.514.870,05 6.734.876,67

83.881.055,56

82.048.911,73

88.3595.925,61 8B.783.788,40
3.681.225,98 1.418.779,62
94.350.61 9,77 91.318.594,22
94.350.619,77 91.318.504,22
72.950.329,98 106.555.511,85
639.313,37 639.313,37
20.586.816,95  {15.827.894,08)

94.186.460,30

91.266.931,14

76.255,72 48.001,72
87.903,75 3.661,36
164.159,47 51.663,08
94.350.619,77 91.318.594,22
260.862.894,61 244.4B5.022,87
259.862.894,61  244.485.022,87
259.862.884,61  244.485.022,87

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del ejercicio 2019.
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BEVA BOLSA EURO,
FONDOQ DE INVERSION

Cuentas de Pérdidas y Ganancias para los ejercicios anuales terminados en

31 de diciembre de 2019 y 2018

{Expresadas en euros y con dos decimales)

Otros gastas de explotacion
Comision de gestion
Comisidn depositario
Otros

Nota 9

Nota 9
RESULTADOS DE EXPLOTACION

Ingresos financieros

Gastos financieros

Variacién de! valor razonable en instrumentos financieros

Por operaciones de la cartera interior
Por operaciones de la cartera exterior

Diferencias de Cambic

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentes financieros
Resultado por operaciones de la cartera interior
Resultados por operaciones de [a cartera exterior

Resultade por operaciones con derivados
Otros

RESULTADC FINANCIERO
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
Impuestos sobre beneficios Nota 10

RESULTADO DEL EJERCICIO

ON7233738

2019 2018
(2.117.12506)  (2.526.653,66)
{188.189,00} {224.591,26)
1522.647.42) (704.830.68)
[2.827.961,48) _ (3.456.075,60)
3.297.7767  4.325.315,50
{22.120,73) (B.701,73)
1.587.105,64 (737.833,44)
18.704.538.75  (15.961.411.97)
2029164539  (16.500.245.41)
{2.339,23) 7.725,52
(74.749,29) 642.851,31
(85.810,16}) (841.824,76}
2.735,93 (27.845,34)
80.606,85 129.906.34
(77.216,67) (96.912,45)
23.487.744,93  {12.471.818,48)
20.669.78345  {15.927.894,08)
{62.966,50) -
20.596.818,95 {15.827.894,08]

Ls memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de! gjercicio 2019.
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BBVA BOLSA EURO,
FONDO DE INVERSION

ONT233739

Estado de Cambios en ¢] Patrimonio Neto correspondientes al ejercicio anual terminado en

31 de diciernbre de 2019

[Expresados en euros y con dos decimales)

A) Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos 31 de diciembre de 2019

Resultado de la cuents de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos

2019

20.596.816,95

20.586.816,96

B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado

Saldo al 31 de diciembre de 2018

Ajustes por cambio de criterio 2018 v anteriores
Ajustes por errores 2018 y anteriores

Saldo ajustado al 1 de enero de 2018
Total ingresos y gastos reconocidos
Operaciones con participes
Suscripciones
Reembolsos

Aplicacidn de la p&rdida de! ejercicio

Saldo al 31 de diciembre de 2018

en 31 de diciembre de 2019

Resultado del

Participes Reservas ejercicio Total
106.555.511,85 639.313,37 (15.927.824,08) 91.266.931,14
106.555.511,85 £638.313,37 {15.927.894,08) 91,266.931,14

- - 20.296.816,85 20.586.816,86
8.764.893,58 - - 6.754.893,58
{24.432.181,37) - - {24.432.181,37)
{15.927.894,08) - 16.927.8594,08 -
72.950,329,08 638.313,37 20.596.816,95 94.186.460,30

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales det ejercicio 20189,



ON7233800

RRcrarhur

CLASE 8:
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BBVA BOLSA EURO,
FONDO DE INVERSIGN

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto correspondientes al ejercicio anual terminado en
31 de diciembre de 2018

[Expresados en suros y con dos decimales)

A) Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos 31 de diciembre de 2018

2018
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (15.827.894,08)
Total de ingresos v gastos reconotidos {15.827.824.08)

B) Estade Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado
en 31 de diciembre de 2018

Resultado del

Participes Reservas gjercicio Total

Saldo al 31 de diciembre de 2017 110.062.457,24 539.313,37 8.206.188,40  118.907.5959,01

Ajustes por cambio de criterio 2018 v anteriores - B - -

Ajustes por errores 2018 y anteriores - - - -
Saldo ajustade &l 1 de enero de 2018 110.062.457,24 632.313,37 8.206.1688,40 118.907.969,01
Total ingresos ¥ gastos reconocidos - - [15.927.694,08]  (15.927.894,08)
Ogperaciones con participes

Suscripciones 20,182,943,10 - - 20.182.943,10

Reembclsos {31.886.076,88) - - (31.896.076,89)
Distribucién del beneficio del gjercicio 8.206.188,40 - {8.208,188,40) -
Saldo af 31 de diciembre da 2018 106.5558.511,85 £639.313,37 {15.827.894,08} 91.266.931,14

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales dal ejercicio 2018.
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BBVA BOLSA EURO,
FONDO DE INVERSION

Memoria de las Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2019

(1) Naturaleza y Actividades Principales

BBVA Bolsa Euro, el Fondo de Inversion (en adelante el Fondo) se constituyd en Espafia el 20 de junio
de 1997, por un periodo de tiempo indefinido bajo la denominacidn de Argentaria Fondbolsa 1-B, Fondo
de Inversian Mobiliaria, habiéndose modificado dicha denominacidn por la actual con fecha 28 de enero
de 2004.

El Fondo se regula por lo dispuesta en la Ley 35/2003, de 4 ds noviembra que entré en vigor con fecha
5 de febrero de 2004, modificada parcialmente por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre vy por la Ley
31/2011, de 4 de octubre, asi como por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julic, modificado
parcialmente 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 aprueba el reglamento de desarrollo de !a Ley que regula las instituciones de
inversién colectiva, asf como por la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, la Ley 26/2003, de 17 de julio, por
el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, la Ley 3/2002 de 3 de abril sobre modificacicnes estructurales de las Sociedades
Mercantiles y las circulares de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, los cuéles, junto con otra
normativa adicional, regutan las instituciones de inversion colectiva. Esta normativa regula, entre otros,
los siguientes aspectos:

- Mantenimiento de un patrimanio minimo de 3.000.000 euros.

- Mantenimiento de un porcentaje minime del 1% de su patrimonic en efectivo, en depdsitos o en
cuentas a |z vista en el depositaric 0 en una entidad de crédito si el depositario no tiene esz
consideracidn o en compra-ventas con pacto de recompra a un dfa en valores de Deuda Piblica. El
patrimonio no invertide en activos que formen parte del mencicnado ceeficiente de liquidez deberd
invertirse en los activos o instrumentos financieros aptos sefialados en el articulo 48 del Reglamanto
de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre.

- las inversiones en instrumentos financieros derivedas estan reguladas por la Grden EHA/888/2008,
de 27 de rnarzo, por la Circular 6/2010, de 21 de diciembre y modificaciones posteriores v por el
Real Decrato 1082/2012, de 13 de julio donde se establecen y desarrollan determinados limites para
la utilizacidn de estos instrumentos. La Camisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV) esta
facultada para mcdificar los Iimites establecides en la mencicnada Orden, siempre que concurran
circunstancias de mercado que lo aconsejen.

- Establecimiento de unos porcentajes maximos de concentracién de inversiones y de
endeucdamiento.

- Obligacitn de gue la cartera de valores esté bajo 1a custodia de la entidad depositaria.

- Obligacién de remitir, en e ditimo dia natural del mes siguients al de referencia, los estados
financieros relativos a la evolucidn de sus actividades en el rmes anterior, a la Comisién Nacional del
Mercado de Valores,

El Fando fue inscrito con e! namero 973 en el Registro Administrativa correspondiente de la Comision
Nacional del Mercado de Valores en la categoria de armonizadas conforme a la definicidn establecida en
el articulo 13 del Real Decreto 1082/2012.

Su objeio social exclusivo es la captacion de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarlos &
invertirlos en bienes, derechos, valores y otros instrumentos financieros, siempre que el rendimiento
del inversar se establezca en funcién de los resultados colectivos.
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BBVA BOLSA EURO,
FONDO DE INVERSION

Memoria de las Cuentas Anuales

Durante los ejercicios 2019 y 2018, la gestin, representacidn y administracién del Fondo estd
encamnandado a BBVA ASSET MANAGEMENT, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva.

Durente los ejercicios 2018 y 2018, los valores se encuentran depositados en Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria S.A. {BBVA 5.A\}, siendo dicha entidad |2 depositaria del Fondo.

Lz Sociedad Gestora y el Depositario pertenecen al mismo grupo econdmico, de acuerdo con las
circunstancias contenidas en el articulo 5 de la Ley del Mercado de Valores.

{2) Bases de Presentacion

(@ Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacién vigente, los Administradores de la Sociedad Gestorz han
formulado estas cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la
situacién financiera, de los resultados de sus operaciones y de los cambios en el patrimonio neto
del Fonda al 31 de diciembre de 2019.

Camo requiere la normativa contable, los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a
efectos comparativos, con cada ura de las partidas del balance, de la cuents de pérdidas y
ganancias, del estado de cambios en e! patrimonio neto y de la memoria, ademds de las cifras del
ejercicio 2019, las correspondientes al ejercicio anterior que fueron aprobadas en Consejo de
Administracién el 28 de marzo de 2018.

Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros auxiliares de contabilidad

del fondo de acuerdo con las normas de clasificacion y presentacién establecidas en la Circular
3/2008, de 11 de septiembre, y otras circulares de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

(b} Maneda funcional y moneda de presentacién

Las cuentas anuales se presentan en euros con dos decimales, que es la moneda funcional y de
presentacion del Fondo.

(c) Juicios v estimaciones utilizados

Durante el ejercicio 2019 no se han producido cambios en los juicios y estimaciones contables
utilizades por el Fondo.

(3) Distribucion de Resultados

La propuesta de distribucién del beneficio del Fondo del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019,
formulada por los Administradores de |z Sociedad Gestora y pendiante de aprobacion por la Conseja de
Administracidn, es traspasar los resultados del ejercicio a Participes.

La aplicacion de lzs pérdidas del Fondo del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018, aprobada por
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora el 28 de marzo de 2019 ha sido traspasar los
resultados del ejercicio a Participes.
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Principios Contables y Normas de Valoracion Aplicados

Estas cuentas anuales han sido preparzdas de acuerdo con los principios contables y normas de
valoracién contenidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, v en otras circulares de la Comisitn
Nacional del Mercado de Valores.

Los principales principios contables aplicados en la elaboracién de las cuentas anuales son los
siguientes: :

{a) Beconocimiento de ingresos v gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas'y ganancias atendiendo a la fecha de
devengo. -

En aplicacién de este criterio v a efectes del célculo del valor liquidativo, las periodificaciones de
ingresos v gastos se realizan diariamente como sigue:

- Los intereses de los activos y pasivos financieros se periodifican de acuerdo con el tipe de
interés efsctivo,

- Se exceptian del principio anterior, los intereses correspondientes a inversiones dudosas,
morosas o en litigio, que se llevan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento efectivo
del cobro.

- Los ingresos de dividendos se reconocan en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha que
nazca el derecho a percibirlos.

- El resto de ingresos o gastos referidos a un periodo, se periodifican lingzlmente a lo largo del
mismo.

I} Reconocimiento, valoraeidn v ¢lasificacidn de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financleros son reconocidos cuando el Fondo se convierte en una parte
obligada del contrato o negocio juridice de confarmidad con las disposiciones del mismo.

Las inversiones en moneda extranjera se convigrten al tipo de cambio de contado de la fecha de
transaccién.

Con cardcter general, las instituciones de Inversion colectiva dan de baja un active financiero, o
parte del mismo, cuando expira o se haya cedido los derechos contractuales sobre los flujos de
efectivo del activo financiero, siendo necesario gue se hayan transferido de manera sustancial los
riesgos y beneficios inherentes a su propiedad. Asimismo se da de baja un pasive financiero
cuando la obligacidn se haya extinguido.

Se presentan y valoran, atendiendo a su clasificacién, segdn los siguientes criterios:

il  Partidas a cobrar
Los activos financieros incluidos en esta categorfa se valoran inicialmente por su valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, seré el precic de la transaceidn, que equivaldré al

valor razonable de la contraprestacion entregada més los costes de transaccion que les sean
directamente atribuibles.
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La valoracién posterior de los actives financiercs considerados como partidas a cobrar se
efectla a su coste amortizado. Los intereses devengados se contebilizan en fa cuenta de
pérdidas y ganancias, aplicando el método del tipo de interés efective. No obstante, aquellas
partidas cuyo importe se espere recibir en un plazo de tismpo inferior a un afo, se pueden
valurar a su valer nominat siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no
sea significativo,

Las pérdidas por detericro del valor de las partidas & cobrar se calculan teniendo en cuenta
los flujos de efectivo futures estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en
el momento del reconocimiento. Las correcciones valoratives por deterioro asi como su
reversion s& raconocen Como un gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

{it  Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

Los activos financieras integrantes de la cartera de ias instituciones de inversion colectiva se
valoran inicialmente por su valor razongble, Este valor razonable sers, salvo evidencia en
contrario, el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la contraprestacion
entregada, incluyendo los costes de transaccidn explicitos directamente atribuibles &z s
operacién. De esta valoracitn inicial se excluirdn los intereses por aplazamiento de pago, que
se entenderd que se devengan aun cuando na figuren expresamente en el contrato y en cuyo
caso, se considerard como tipo de interés el de mercado.

En la valeracidn inicizl de los activos, los intereses explicitos devengados desde la dltima
liquidacidn y no vencidos o scupdn corridon, se registran en la cuenta de cartera de
inversiones financieras «Intereses de la cartera de inversidn» del activo del balance,
cancelandose en el momentoe del vencimiento de dicho cupdn.

El importe de los derechos preferentes de suscripeidn y similares que, en su caso, se
hubiesen adguirido, forman parte de Iz valoracién inicial y son deducidos del valor de dichos
activos en caso de venta.

La valoracién posterior de estos activos se realiza por su valor razonakle, sin deducir los
costes de transaccidn en que se pudiera incurrir en su enajenacién. Los cambios gue se
produzean en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias,

Para la determinacién del valor razonable de los actives financieros se atenderd z las
siguientes reglas:

{1} Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable sera su velor de mercado
considerando como tal el que resuite de aplicar el cambio oficial de cierre del dis de
referencia, si existe, o inmediato hdbil anterior, o el cambio medio ponderado si no
existiera precio oficial de cierre. La valoracion de los activos integrantes de la cartera se
realiza en el mercado mas representativo por voliimenes de negociacion. Si la cotizacion
estuviera suspendida se toma el Uliimo cambio fijado v otro precio si constara de modo
fehaciente.

{2) Vealores representativos de deuda cotizados: su valar rezonable serdn los precios de
cotizacion en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los precios se obtengan
de forma consistente. Cuando no estén disponibles precios de cotizacion, el valor
razanable se corresponde con el precio de fa transaccion mas reciente siempre que no
haya habido un cambio significative en las circunstancias econémicas desde el
momento de la transaccién. En ese caso, el valor razonable reflejard ese cambio en las
condiciones utilizando come referencia precios o tipas de interés y primas de riesgo
actuales de instrumentos similares, En caso de que el precio de la dltima transaccisn
represente unsa transaccién forzada o liquidacion involuntaria, el precio seréd ajustado.
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En caso de que no exista mearcado activo para el instrumenio de deuda, se aplican
técnicas de valoracion, como precios suministrados por intermediarios, emisores o
difusores de informacidn; utilizacién de transacciones recientes de mercado realizadas
en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y debidamente
informadas si estdn disponibles; valor razonable en el momento actual de otro
instrumento que sea sustancialmente el mismo; y modelos de descuento de flujos v
valoracidn de opciones en su caso.

(3) Valores no admitidos aln a cofizacién: su valor razonable se estima mediante los
cambics que resulten de cotizaciones de valores similares de la misma entidad
procedentes de emisiones anteriores, teniendo en cuenta las diferencias que puedan
existir en sus derechos econémicos.

{4}  Valores no cotizados: su valor razonable se calcula de acuerdo a los criterios de
valoracién incluidos en el articulo 49 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio.

{5} Depdsitos en entidades de crédito de acuerdo a la letra e) 6° del arifculo 48.1 del
Reglamenta de |IC vy adguisicidn temporal de actives: su valor razonable se calcula de
acuerdo al precio que iguale la tasa interna de rentabilidad de la inversién z los tipos de
mercado vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como por
ejemnplo las condiciones de cancelacion anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

{8) Acciones o participaciones da otras instituciones de inversion colectiva: siempre que se
calcule un valor liquidativo para el dia de referencia, se valoran a ese valor liguidativo. En
caso de que para el dia de referencia no se calcule un valor liquidativo, bien por tratarse
de un dia inhabil respecto a ta publicacién del valor liguidativo de esa IIC, bien por ser
distinta la periodicidad de célculo dei valor liquidativo, se utilizard el dltimo valor
liquidative disponible. No obstante lo anterior, en el caso de que las lIC se encuentren
admitidas a negociacidn en un mercado o sistema multilateral de negociacion, se
valoran a su valor de cotizacidn del dia de referencia, siempre y cuando éste sea
represantativo.

Para el caso particular de inversiones en |IC de inversion libre, 1IC de 1IC de inversién
libre & lIC extranjeras similares de acuerde con los articulos 73 y 74 del Real Decrete
1082/2012, se puede utilizar valores liquidativos estimados, bien se trate de valores
preliminares del valor liquidativo definitivo, bien sean valares intermedios entre los
valores liquidativos definitivos o no susceptibles de recélculo o confirmacién.

{7)  Instrumentos financieros derivados: su valor razonable es el valor de mercado,
considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de
referencia. En caso de que no exista un mercado suficientemente liquido, o se trate de
instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o sistermnas multilaterzles
de negociacién, se valoran mediante [z aplicacidon de métodos o medelos de valoracién
adecuados y reconocidos que deberdn cumplir con los requisites v condiciones
especificas establecidas en la normativa de instituciones de inversidn colectiva relativa a
sUs operacicnes con instrumentos derivados.

Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas v nanancias

La valoracién inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoria se realiza de
acuerdo a los criterios senalados para los activos a valor razonable con cambios en la cuenta
de pérdidas y ganancias.
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{iv] Débitos v partidas a pagar

Los pasivos financieros en esta categoria, se valoran iniciaimente por su valor razonable que,
salvo evidencia en contrario, es el precio de la transaccidn, gue equivale al valor razonable de
la contraprastacion recibida ajustado por los costes de transaccién que les sean directamente
atribuibles. La valoracidn posterior se realiza a su coste amortizado. Los intereses
devengados se contabilizan en [a cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo
de interés efectivo. No obstante, aguellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo
de tiempo inferior a un afio, se pueden valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto
de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Las inversiones en moneda extranjeraz se valoran al tipo de cambio al contado de la fecha de
valoracidn, o en su defecto, del dlitimo dia habil anterior a asa fecha,

A pesar de que la cartera de inversiones financieras esta integramente contabilizada en el activo
corriente, pueden existir inversiones que se mantengan par un periodo superior a un afio.

{c} Compra-venta de valores al contado

Las operaciones de compra-venta al contade se contabilizan e! dia de su ejecucién, que se
entiende, en general, el diz de contratacion para los instrumentos derivados y los instrumentos de
patrimenio, y como el dia de la liquidacion pare los valores de deuds y para las operaciones en el
mercado de divisa. En estos oltimos casos, el periodo de tiempoe comgrendido entre la
contratacion vy la liquidacidn se trata de acuerdo con lo dispuesto en apartado e) posterior.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiends como
dia de ejecucién el de confirmacion de la operacidn, sunque se desconozca el nimerg de
pariicipaciones o acciones a asignar. La operacion no se valora hasts que no se adjudiquen éstas.
Los importes entregados antes de la fecha de ejecucion se contabilizan en la cuenta «Solicitudes
de suscripcidén pendientes de asignar participaciones» del epigrafe «Deudores» del balance. Las
compras se adeudan en la correspendiente cuenta del activo por el valor razonable de acuerdo a lo
definido en el apartado b} anterior. El resultade de las operaciones de vents se reconoce en la
cuenta de pérdidas y ganancias en |s fecha de ejecucidn de las drdenes.

{d) Futuros fingncieros v operaciones de compra-venta a plazo

Los futuros financieros y operaciones de compra-venia a plazo se contabilizan en el momento de
su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicidn o el vencimiento del contrato o de la
entrada en valoracion de la operacidn, seglin corresponda, en las cuentas de compramiso, por el
importe nominal compremetido, Los fondos depositados en concepte de garantia se contabilizan
en el activo del balance ["Depdsitos de garantla en mercados organizados de derivades” u “Otros
depdsitos de garantia”). Ei valor razonable de los valores aportados en garantiz por Iz institucion de
inversién colectiva se registra en cuentas de orden (“Valores aportados como garantia”).

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en |z cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: los
pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias naegativas se registran en “Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacién del valor razonsble en instrumentos financieros, por
operaciones con derivados™, segdn los cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando come
contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la cartera interior o exteriar del active o pasivo del
balance, segin corresponda. En aguellos casos en que el contrato presente una liquidacién diaria,
las correspondientes diferencias se contabilizan en iz cuenta "Resultade por operaciones con
derivados”.
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[e) Oupciones y warrants

Las opciones y warrants sobre valores se registran en el momento de su contratacién y hasta el
momento del cierre de la posicidn o del vencimiento del contrato, en las cuentas de comprorniso,
por el importe nominal comprometido de los elementos subyacentes en los contratos de compra o
venta. Los fondos y los valores depositados en concepto de garantia se contabilizan en el activo
del balance {"Depbsitos de garantfa en mercados organizados de derivados” u “"Otros depdsitos
de garantia”). El coste de las opcicnes compradas es reflejado en la cuenta “Derivados” de la
cartera interior o exterior, del activo del balance, en la fecha de contratacién de la operacidn. Las
obligaciones resuitantes de las opciones emitidas se reflejan en la cuenta “Derivados” de la
cartera interior o exterior, del pasivo del balance, en la fecha de contratacion de la operacidn, por el
importe de las primas recibidas,

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan digriamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: los
pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registrardn en “Resultados por
. operaciones con derivados” o "Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros, por
operaciones con derivados”, segin los cambios de valor se hayan liguidado o no, utilizando como
contrapertida la cuenta de “Derivados”, de la cartera interior o exterior del active o pasivo del
balance, segin carresponda.

En caso de operaciones sobre velores, si la opcidn fuera ejercida, su valor se incorpora a la
valoracién inicial o posterior del active subyacente adquirido o vendido, determinado de acuerdo
con las reglas anteriores. Se excluirdn de esta regla las operaciones que se liguiden por
diferencias, En caso de adquisicion, sin embargo, la valoracidn inicial no podra superar el valor
razonable del activo subyacente, registrandose la diferencia como pérdida en ia cuenta de pérdidas
y ganancias.

{fi  Permutas financieras

Las operaciones de permutas financieras sa registran en el momento de la contratacicn y hasta sl
momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato, en la ribrica correspondiente de
las cuentas de compromiso, por €l importe nominal comprometido.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: los
pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registrarén en “Resultados por
aparaciones con derivados” o “Variacion del valor razenable en instrumentos financiercs, por
operaciones can derivados”, segin los cambios de valor se hayan liguidado o no, utilizando como
conirapartida la cuents de “Derivados”, de la cartera interior o exterior del active o pasivo del
balance, segln corresponda.

Los cobros © pagos asociados a cada contrato de permuta financiera se contabilizan utilizando
camo contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la cartera interior o exterior, del activo o del
pasivo del halance, segin corresponda,
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{o) Adauisicidn v cesién temporsl de activos

La adquisicién temporal de actives o adguisicion con pacto de retrocesién, se contabiliza por el
importe efectivo desembolsado en las cuentas del activo del balance, cualesquiera que sean los
instrumentos subyacentes. La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se
periodifica de acuerda con el tipo de interés efectivo,

Las diferencias de valor razonable que surjan en la adguisicién temporsl de activos de acuerdo con
{o dispuesto en el apartado (b] punte (5) anterior se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias,
en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”. En caso de cesién en
firme del activo adguirido termporalmente, se estard a lo dispuesto en el apartado (b) anterior sobre
registro y valoracién de pasives financieros.

thy Operaciones estructuradas

Los instrumentos financieros hibridos se descomponen en cada uno de sus componentes,
aplicandose a los mismos sus correspondientes normas contables especificas. Cuando esta
descomposicion no sea posible, el instrumente financiero hibrido se trata integramente como un
instrumento derivado. Para el resto de las operaciones estructuradas, los valores, instrumentos u
operaciongs gue resulten de |z combinacién de dos o més instrumentos derivados, se
descomponen en sus compenentes s efactos de su contabilizacion.

{il Moneda extraniera

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de contado de la
fechz de valoracién, o en su defecta, del dltimo dia habil anterior a esa fecha. Las diferencias que
se producen se registran de la siguiente forma:

- Siproceden de la cartera de instrumentos financieros se tratan conjuntamente con las pérdidas
y ganancias derivadas de la valoracidn (véase nota 4 {bj).

- Si procedan de débitos, créditos o tesoreria, estas diferencias positivas o negativas se abonan
o cargan, respactivamente, a la cuenta de pérdidas, en el epfgrafe “Diferencias de cambio”.

(it Valor tedrico de las participaciones

El valor teérico de las participaciones se calcula diarismente dividiendo el patrimonio del Fondo
determinado segln las normas establecidas en la Circular 6/2008 de 28 de noviembre vy otras
circulares, de la Comisién Nacional det Mercado de Valores, entre el nimero de participaciones en
circulacion a la fecha de calculo.

(k} Impuesto sobre Sociedades

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades de cads ejercicio se calcula sobra el bereficia
econdémico, corregide por las diferencias de naturaleza permanente con los criterios fiscales y
tomando en cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables. El efecto impositive de las
diferencias temporales se incluys, en su caso, en las correspondientes partidas de irmpuestos
anticipados o diferidos del balance,

Asimismo v a efectos de calcular el valor liquidativo de cada participacién se realiza diariamente la
provisién para el Impuesto sobre Sociedades.
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{ll  Operaciones vinculadas

El Fondo resliza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de s Ley 35/2003 vy los
articulos 144 y 145 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora dispone de una
politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
ejecucién de las distintas funciones denire de la Sociedad Gestora, asi como la existencia de un
registro regularmente actualizade de aquellas aperaciones vy actividades desempefiadas por la
Seciedad Gestora o en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés.
Adicionalmente, la Sociedad Gestora dispone de un procedimiento interno formal para cerciorarse
de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo vy a precios o en
condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente,
los informes periddicos registrados en la Comisian Nacional del Mercado de Valores incluyen, en
su caso, informacién sobre las cperacicnes vinculadas realizadas, fundamentalments, comisiones
por liguidacidn e intermediacidn, camisiones retrocedidas con origen en las instituciones de
inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la Sociedad Gestora del
Fondo, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el
depositario v el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o
asegurados por el Grupo de la Sociedad Gestora.

{5) Deudores

Un detalle de este capitulo al 31 de diciernbre de 2019 y 2018 es como sigue:

Euros
2019 2018
Hacienda Pablica, deudora
Por Impuesto sobre Sociedades {ncta 10) 548.742,59 692.623,33
Impuesto sobre Seciedades de ejercicios anteriores 692.623,38 423.402,87
Ctros deudores 32.102,20 -

1.273.468,17 1,116.028,20

En Otros deudores se recoge al 31 de diciembre de 2018, principalmente, jos saldos por dividendos
pendientas de cobro que se liquidaron en el inicio de! ejercicio 2020.

Durante los ejercicios de 2019 y 2018, el Fondo no ha generado derecho a |z retrocesion de comisiones
por inversiones en Instituciones de Inversidn Colectiva.

El vencimiento de los saldes deudores al 31 de diciembre de 2019 v 2018 es inferior al afo.
[6) Cartera de Inversiones Financieras

Un detalle de la cartera de inversiones al 31 de diciembre de 2019 y 2018 se incluye en &l Anexo
adjunto, el cual forma parte integrante de esta nota.

Durante los ejercicios 2018 y 2018, el valor razonable de los activos financizros se determina tomando
como referencia los precios de cotizacion de mercado o con técnicas de valoracién fundamentadas en
datos observables de mercado.
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(a) Vencimiento de los activos financieros
Al 31 de diciembre de 2019 el vencimiento de los activos financieros es inferior al afio.
Al 31 de diciembre de 2018 el vencimiento de los activos financieros era indeterminado.
{b) |mportes dencminados en moneda extranjera
E! detalle de los activos financieros denominados en moneda extranjera es coma sigue:
+ A 31 de diciembre de 2019
Euros

Litra Corona Corona Corona
esterlina danesa noruegs sueca

Instrumentos de patrimonio 386013549 2.800.648,35  1.131.232,40 1.998.228,32

¢ A 31 de diciernbre de 2018

Eurps
Libra Corona Corona
esterlina danesa sueca
Instrumentos de patrimenio 1.5256.663,29 4.939.819,31 2.035.241,89

El importe de las posiciones de valores al 31 de diciembre de 2012 con Partes Vinculadas asciende a
3.713.172,80 euros {e) Fondo no mantenia posiciones de valores con Partes Vinculadas al 31 de
diciernbre de 2018).

Durante el ejercicio 2019 el Fondo ha realizado compras y ventas de valores a la Entidad Depasitaria por
importe de 589.633.225,43 y 585.820.052,69 euros, respectivamenta, (no realizé compras ni ventas a la
Entidad Depositaria durante el ejercicio 2018).

Durante los ejercicios 2019 y 2018, el Fondo no ha adguirido valores o instrumentos emitidos o avalados
por alguna de las personas definidas como partes vinculadas segun el articulo 67 de |z Ley 35/2003 de 4

de noviemnbre, de Instituciones de Inversidn Colectiva, o en cuya emisién zlguna de dichas personas
act(ie como colocador, asegurador, director o asesor.

Durante los ejercicios 2019 y 2018, el Fondo no ha realizado con partes vinculadas operaciones ajenas al
tréfico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado,

Tesoreria

E! detalle de este capitulo del balance ai 31 de diciembre da 2019 y 2018 es como sigue:

Euros
2019 2018
Cuentas en depositario 3.681.226,02 1.418.779,64
Otras cuentas de tesoreria [0,03) 0,02)

3.681.225,99 1.418.778,62
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Los szldos en cuentas en el depositario y otras cuentas de tesorerfa incluyen los intereses devengados
al 31 de diciembre de 2019 y 2018, respectivamente, y son remunerados a un tipo de interés fijo
negative a partir del imperte establecido contractuaiments. El tipo de interés aplicado al Fondo es més
favorable que el tipo de remuneracién de las cuentas a la vistz ofrecide en el mercado. Los saldos en
cuentas en el depositario y en otras cuentas de tescreria en divisg, estén remunsrados a los tipos de
interés de mercado.

Durante el ejercicio 2019 se han devengado gastos financieros con el depositario por importe de
11.068,12 euros {8.128,74 euros de gastos financieros durante el ejercicio 2018).

Al 31 de diciembre de 2019 v 2018 todos los importes de este epigrafe se encuentran disponibles para
ser utilizados.

Todos los saldos de este eplgrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de 2018 v
2018.

El vencimiento de este epigrafe al 31 de diciembre de 2019y 2018 es inferior al afio.
{8) Fondos Propios

La composicion v el movimiento del pstiimonic neto para los ejercicios 2018 y 2018 se presentan en el
estado de cambios en el patrimanio neto.

Un detalle del movimiento de participes durante los ejercicios terminados en 31 de diciembre de 2019 v
2018 es como sigue:

Namero de
participaciones Euros
Al 1 de enero de 2018 14.064.198,27 110.062.457,24
Traspaso del resultado del ejercicio - 8.206.188,40
Suscripciones 2.388.838,25 20.182.943,10
Reembelsos (3.782.685,08) (31.886.076,89)
Al 31 de diciemnbre de 2018 12.670.362,44 106.656,511,85
Traspaso del resultado del gjercicio - {15.927.894,08)
Suscripciones 908.565,14 6.754.893,58
Resmbolsos [3.065.943,26) {24.432.181,37)
Al 31 de diciembre de 2018 10.512.874,32 72.950.329,98

Todas las participaciones estén representadas por certificaciones sin valor nominal y confieren a sus
titulares un derecho de propiedad scbre el Fondo.

El nimero de participaciones no es limitado v su suscripcién o reembolso dependerén de la demanda o
de la oferta que de fas mismas se haga. El precio de suscripcién o reembolse se fija, diariamente, en
funcion del valor liquidativo de la participacion obtenido a partir del patrimonio neto del Fondo de
acuerdo con lo establecido en Ia Circular 6/2008 de 26 de noviembre y otras circutares de la Comision
Nacional del Mercado de Valores.
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Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el célculo del valor liguidativo de la participacion se caleula de la
siguiente manera:

Euros
2019 2018
Patrimonio del Fondo 94.186.460,30 91.266.931,14
Ndrero de participaciones 10.512.974,32 12.670.352,44
Valor liquidative 8,96 7.20
Numero de participes 6.782 7.603

{9] Acreedores

Un detalle de este epigrafe al 31 de diciernbre de 2013 y 2018, es como sigue:

Euros
2019 2018
Hacienda publica acreedora
Por Impuesto sobre Sociedades {nota 10} 62.966,50 -
Otros acreedores
Comisiones 11.,640,24 44,444, 57
Otros 1.548,98 3.5667,15
76.255,72 48.001,72

Un detalle de las comisiones a pagar al 31 de diciembre de 2019 y 2018 y del importe devengado por
éstas durante el ejercicio, es como sigue:

Euros
2018 2018
Pendiente de Total Pendiente de Total
pago devengado pago devengado
Gestion 11.640,24 2.117.125,06 44,444 57 2.526.653,66
Custodia - 188.189,00 - 224.691,26
11.640,24 2.305.314,06 44.444 57 2.751.244,92

Como se sefala en la nota 1, la gestién, representacion y administracidn del Fondo estd encomendada a
8BVA ASSET MANAGEMENT, S.A,, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidon Colectiva. Durante
los ejercicios 2019 y 2018, por este servicio el Fando paga una comisidn de gestién del 2,25% anual
sobre el valor patrimonial del Fondo, calculada diariamente.

lguzlmente, el Fondo periodifice diariamente una comisidn de depdsito fija del 0,20% anual pagadera a
Banco Bilbac Vizcaya Argentaria S.A. (BBVA S.A)), calculada sobre el patrimonio del Fondo.

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de 2019 v
2018.

El vencimiento de los saldos acreedores al 31 de diciembre de 2019 y 2018 es inferior al afio.
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{10) Situacién Fiscal

E! Fondo esté acogide al régimen fiscal establecido en la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del
Impuesto sobre Sociedades, modificada por el Real Decreto - Ley 3/2016, de 2 de diciembre por af gue
se adopta medidas en el dmbito tributario dirigidas a la consolidacidn de las finanzas plblicas y otras
medidas urgentes en materia social, encontrandose sujeta en dicho impuesto a un tipo de gravamen del
1%, siempre que el nimere de participes requerido sea como minimo el previsto en el articulo 5 de la
Ley 35/2003 v sucesivas modificaciones.

A continuacién se incluye una conciliacién entre el resuitado contable de! ejercicio 2019 y el resultado
fiscal que el Fondo espera declarar tras la oportuna aprobacién de cuentas anuales:

Euros
Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos 20.659.783,45
Diferencias permanentes 329.049,97
Compensacion de bases negativas de gjercicios anteriores (14.692.183,39)
Base imponible fiscal y base contable del impuesto 6.286.650,03
Cuota al 1% y gasto por Impuesto sobre Sociedades (nota 9) 62.966,50
Retenciones y pagos a cuenta {nota §) [54B.742,58)
Impuesto sobre Sociedades a recuperar (485.776,09)

De acuerdo con ¢! Real Decreto-Ley 3/2016, gque modifica la disposicidn transitoria trigésima sexta de la
Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Socledades, 2l Fondo puede compensar las
bases imponibles negativas pendientes de compensacion, con las rentas positivas del ejercicio 2019 y
siguientes con el limite del 70% de la base imponible. No obstante, en iodo caso, se pueden
compensar en el periodo impositive bases imponibles negativas hasta el importe de 1 millén de euros.

De acuerdo con la legislacién vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados
hastz que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya
transcurrido el plazo de prescripcién de cuatro anos. Al 31 de diciembre de 2018, el Fondo tiene abiertos
a inspeccién por las autcridades fiscales todos los impuestos principales que le son de aplicacién
presentados desde el 1 de enero de 2016. Los Adminisiradores de la Sociedad Gestora no esperan que,
en ¢aso de inspeccidn de la Sociedad Gestora, surfan pasivos adicionales de irmportancia.

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades, si en virtud de las normas aplicables para la
determinacién de lz base imponible ésta resultase negativa, su importe podrd ser compensado en
gjercicios inmediatos y sucesivos a aguél en que se originé la pérdida, distribuyendo la cuantia en la
proporcion que se estime conveniente. El importe de las bases imponibles negativas pendientes de
compensar al 31 de diciembre de 2019 gue aparece reflejade en otras cuentas de orden dentro del
epigrafe “Pérdidas Fiscales a Compensar”, no recoge la compensacion efeciuada en la prevision dei
célculo del gasto por impuesto por el Fondo en el ejercicio 2019.
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{11} Politica de Gestidn de Riesgos

Los riesgos a los que se expone el Fondo que, en todo caso, son objetc de seguimiento especifico por
la Sociedad Gestora se detallan a continuacion:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa la pérdida potencial vinculada al empeoramiento da la solvencia o a la
calidad crediticia de un emisor o al incumplimiente de sus compramiscs de pago. La calidad crediticia se
concreta en el rating de la emisién y en el cating minimo de la carters.

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

En caso de que una emision no tenga rating, se analiza la calificacion de la compania emisora para
emisiones del mismo orden de prelacidn y se utiliza tal resultado comao rating de 1a emisién en el resto
de los célculos.

Asimismo, se analizan las concentraciones de cartera por tipo de instrumento asi como por los
diferentes ratings que las componen. En funcidon de estos andlisis, dependiendo de la politica de gestion
establecida, se comprueba el cumplimiento de la misma en lo que se refiere a calidad crediticia.
Riesqos de contrapartida
Dentro del concepto de Riesgo de Contrapartida englobarnos, de manera amplia los siguientes riesgos:
* Riesgo de contrapartida
Es el riesgo de que la contrapartida pueda incurrir en incumplimiento antes de la liquidacidn
definitiva de los flujos de caja de una de las siguientes tipologias de operaciones: Instrumentos
derivados, operaciones con liquidaciones diferidas, operaciones con compromiso de recompra, y

operaciones de préstamo de valores o materias primas.

* Riesgo de depdsito por operativa de depdsitos interbancarios

Debido a la naturaleza de este tipo de operacianes y su uso habitual en el terreno de la gestién de
activos, mas dirigido a la inversién a plazos de activo monetario, puede analizarse junto con el resto
de exposiciones de riesgo emisor.

* Riesqo de contado o liguidacion
Es el riesgo de incumplimiente de pagos en el momento del intercambic de activos que al

contratarse tenian un valor equivalente. La operaiiva esta vinculada con las transferencias de fondos
o valores de las cperaciones y los riesgos crediticios por el coste de reposicion de las posiciones.
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Riesgo de liquidez

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

- Desde el punto de vista del activo, es la posible pérdida derivada de la imposibilidad de deshacer las
inversiones en el tiempo necesario para hacer frente a las obligaciones de 'a liC o al precio al gue se
valaran dichas inversiones en las diferentes carteras, como consacuencia de {a falta de profundidad
de mercado sobre los instrumentos en particular,

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

Los instrumentos y contratos en los que se invierten las carteras deberén tener un petfil de liguidez que
se corresponda con el definido para el producto.

Riesgo de mercado

Es la posible pérdida que asume una cartera coro consecuencia de una disminucién en su valoracién
debido a cambios 0 movimientos adversos en los datos de mercado que afecten a los fondos segun su
inversion. Se pueden identificar algunos de los principales tipos de riesgo de mercado a los que se
pueda enfrentar una cartera o inversién:

- Riesgo de Equity: Probabilidad de incurrir en una pérdida debido a {a incertidumbre generada por la
volatilidad en los precios especialmente en participaciones. Este riesgo puede ser subdividide a su
vez en riesgo especifico, diversificable o no sistematico y riesgo sistemdtico o no diversificable.

- Riesgo de Tipos de Interés: Probabilidad de incurrir en una pérdida debide a movimientos adversos
en las curvas de tipos de interés que afectan la valoracidn de activos de renta fija que se tengan en
carters. El impacto de estos movimientos serd dependiente tanto del sentido del movimiento como
del posicionariento en duracion gue el gestor tenga en su cartera.

- Riesgo de Tipo de Cambio: Probabilidad de incurrir en una pérdida debido a movimientos adversos
en los tipos de cambio en caso de tener inversiones en divisa diferanie a la denominacién def fondo.

- Riesgo de Correlaciones: Probabilidad de incurrir en una pérdida debido a modificaciones en las
correlaciones entre los activos de cartera. De cara a diversificar el riesgo es necesario considerar la
correlacién que existe entre los diferentes actives, si esta estructura de correlaciones se ve
modificads puede alterar las coberturas y diversificaciones aumentande el impacto de las pérdidas.
El riesgo de mercado tiene que estar identificado, medido y valorado, para su seguirniento y gestion.
Los controles y métricas aplicables a cada cartera de BBVA AM atenderén a la nafuraleza y perfil de
riesgo de la misma.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las |IC se encuentran descritos en el folleto.
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Riesgo de caracter operativo

Entra los riesgos de cardcter operative, se pueden identificar los sigufentes riesgos:

- Riesgo de cumplimiento narmativo: es el riesgo de sanciones legales o normativas, pérdida
financiers material, o pérdida de reputacidn como resultade de incumplir las leyes, regulaciones,
normas, estindares de auto-regulacién de la entidad y codigos de conducta aplicables a las
actividades de la misma.

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

La Sociedad Gestora adopta sisternas de control y medicién de los riesgos a los que estdn sometidas
las inversiones. En cuanto a los riesgos operacionales y normativos resuliantes de la actividad de
inversion de las |IC, la Sociedad Gestora dispone de aplicaciones que controlan el cumplimiento de
limites y coeficientes legaies y &l cumplimiento de la politica de inversion, asi como herramientas de
gestién del riesgo operacional, donde se realiza un seguimiento activo sobre la identificacién de los
tfiesgos de los procesos que se llevan a cabo en la Unidad. La Unidad tiene establecida una metodologia
de Gestién de Riesgo Operacional para evaluar cuantitativamenta cada uno de los riesgos sfectos a la
actividad.

Asimismo, la Sociedad Gestora ha puesto en practica una serie de procedimientos y controles con el fin
de racionzlizar, garantizar 'a eficiencia, mejorar la calidad y minimizar riesgos en los procesos de
inversidn.

(12) Informacién sobre Medio Ambiente

Los Administradores de la Sociedad Gestora consideran minimos, y en tode caso adecuadamente
cublertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su actividad, y estiman que no
surgirédn pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. El Fondo no ha incurrido en gastos ni
recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos, durante los ejercicios terminados al 31 de
diciembre de 2019 y 2018.

{13) Remuneracién del Auditor

El auditor de cuentas de! Fondo es KPMG Auditores, S.L. Los honorarios de auditoria correspondiantes
al ejercicio anual terrninado el 31 de diciembre de 2019 han ascendido a 2.455,52 euros, {2.426,40
euros en 2018), con independencia del momento de su facturacién.

(14) Informacion sobre el Periodo Medio de Pago a Proveedores. Disposicion Adicional
Tercera. “Deber de Informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julic

Durante los ejercicios 2019 y 2018, todos los pagos a proveedores se han realizado dentro del plazo
maximo legal establecido, no existiende aplazamientes que al 31 de diciembre de 2019 vy 2018
sobrepasen el mencionado plazo méximo legal.



ON7233817

CLASE 87

Racerrr

17

BBVA BOLSA EURO,
FONDO DE INVERSION

Memoria de [as Cuentas Anuales

(15} Acontecimientos Posteriores

El 11 de marza de 2020, la Organizacion Mundial de la Salud declaré el brote de Coronavirus COVID-19
una pandemia, debido a su répida propagacién por el mundo, habiendo afectado a mas de 150 paises.
La mayoria de los Gobiernos estdn tomando medidas restrictivas para contener la propagacién, que
incluyen: aislamiento, confinamiento, cuarentena y restriccidn al libre movimiento de personas, cierre de
locales publicos y privados, salvo los de primera necesidad y sanitarios, cierre de fronteras y reduccion
dréstica del transporte aéreo, maritimo, ferroviario y. terrestre. En Espafia, el Gobierno adopts el Real
Decreto 483/2020, de 14 de marzo, por el que se declera el estado de alarma para la gestidn de la
situacidn de crisis sanitaria ocasionada por el COVID-19, que en principio tendrfa una duracién de 15 dfas
naturales.

Esta situacién estd sfectando de forma significativa a la economia global, debido a la interrupcién o
ralentizacién ce las cadenas de suministro y al aumento significativo de la incertidumbre econdmica,
evidenciado por un sumento en la volatilidad del precio de los activos, tipos de cambio vy disminucién de
las tipos de interés a large plazo.

Para mitigar los impactos econdmicos de esta crisis, el miércoles 18 de marzo, en Espaiia se publicé el
Real Decrete-ley 8/202Q, de 17 de marzo, de medidas urgentes exiraordinarias para hacer frente al
impacto econémico y social del COVID-19.

Las consecuencias derivadas del COVID-19, se consideran un hecho posterior que no requiere un ajuste
en las cuentas anuales del ejercicio 2019, sin perjuicio de que deban ser objeto de reconocimiento en
las cuentas anuales del ejercicio 2020.

Teniendo en consideracidn la complejidad de los mercados, Ias consecuencias para gl Fondo van a
depender en gran medida de la evolucién y extensién de la pandemia en los proximos meses, asi como
de la capacidad de reaccidn y adaptacion de todos los agentes econémicos impactados. Por ello, si bien
a la fecha de formulacién de estas cuentas anuales es prematuro rezlizar una valoracién detsllada o
cuantificacion de los pesibles impactos sobre el Fondo a corto, medio v largo plazo, la Sociedad Gestora
del Fondo estd realizando una supervisidén constante de la evolucion de la situacién, con el fin de
afrontar con éxito los eventuales impactos, tanto financietos come no financieros, que pudieran
producirse.
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Desglose de la Cartera de Inversiones Financieras para el ejercicio anual terminado
en 31 de diciembre de 2019
{Exaresado en euros y con dos decimales)
Valoracion Valor [Minusvalias)
inicial razonable acumuladas
Cartera Interior
Valores representativos de deuda 3.713.187,01 3.713.172,80 (24,21)
Instrumentos de patrimonic 2.196.5882,88 1.801.697,25 (394.892,63)
Cartera Extsricr
Instrumentos de patrimonio B86.008.2586,35 83.881.0556,66 (2.127.200,79)
Total 91.918.043,24 88.395.925,61 (2.522.117,63)

Este Anexo forma parte integranie de la nota 6 de la memoria de las cuentas anuales de! ejercicio 2019, junto
con la cual deberia ser leido.
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Desglose de la Cartera de Inversiones Financieras para el ejercicio anual terminado

Cartera Interior
Instrumeantos de patrimonio

Cartera Exterior
[nstrumentos de patrimonio

Total

en 31 de diciembre de 2018

{Expresado en euros y con dos decimales)

Valoracién Valor {Minusvalias)

inicial razonable acumuladas
10.251.239,50 6.734.876,67 (3.516.362,83)
100.292.439,03 B2.048.911,73 (18.243.527,30)

110.543.678,53

88.783.788,40

{21.759.850,13)

Este Anexo forma parte integrante de la nota 6 de la memeoria de las cuentas anuales del ejercicio 2019, junto

con fa cual deberia ser [eldo.
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Informe de Gestién

Ejercicio 2019

Anexo explicativo del informe periddico

Ourante el primer semestre de 2019 se han incluide en cartera Bayer (+3.0%), TUl (+2.0%} v se ha
incrementado en Milton Food (+1,4%), Prysmian (+1,0%), MayrMelnhof Karton (+1.0%), Publicis (1.0%), GALP
{+0,8%} e Infotel {+0,8%). Por el lado de las ventas, salieron de cartera en el semestre KPN {-2.4%) y Gamesa
{-2.2%}. Hemos reducido en Altran {-4.3%), AP MOELLER MAERSK {-2.2%), REN (-1.8%), DAIMLER (-1,8%],
E.on {-1.4%}, Ahlstrom {-1.3%), Ferrovial {-1.2%), Renault (-1.1%), Royal Dutch Shell {1.0%], NQS (-0.9%),
Tarkett (-0.9%), Glanbia (-0.8%), OHL [-0,7%), Ceconomy (-0.6%) y Valeo [-0.6%)

Durante el segundo sermestre se ha incluido en cartera OCl (2,15%) v se incrementé posicidn en Nokia (1.3%),
Anheuser-Busch Inbev (1%), Glanbia {+0,5%) y Gestamp (0.44%). Por &f lado de las ventas, salié de cartera an
el trimestre Ryanair (-2.7%) e Inditex {-1%) y se redujo posicidn en TUI (-1.3%), Prysmian {-1.1%}, AP
Moller-Maersk (1%} y CTT (-0.5%) coma principales movimientos. En cuanto a las principales entradas en
cartera, OCl es una comipania productora de fertilizantes (la cuarta a nivel global en fertilizantes de nitrégeno) y
productas quimicos industriales. Actualmente basada en Holands y con una actividad recientemente
desarrollada en EEUU. Esta region ha pasade de no pesatle nada hace 2 afos a generar >40% dsl EBITDA
cuando esté a pleno rendimienta en 2020. Per capacidad, tendrian un 43% en USA, 26% Europa vy 31% en sl
norte de Africa. Esta transformacion lss ha permitido que ya este afio ningln producto le pese més de un
cuarto de los ingresos. Esta fuerte inversidn ha hecho que esté endeudada en el entorno de 4x EBITDA (2019)
y qué los refornos en capital estén apenas cubriendo el coste todavia. Esperamos que el apalancamiento
cperativo les permita incrementar su produccién y flujo de caja libre. Nos parece que Qci va a generar mucha
caja y esta cofizande a muitiplas muy bajos para la calidad de su posicionamiento. Por el lado de las ventas, a
final de afo hemaos vendide la totalidad de las posiciones en Ryanair e Inditex, tras una apreciacion relevante en
el precio de las acciones y entender que el potencial zlcista de las mismas era reducido para mantenerlo en
cartera. También se ha vendide M&G ya que se diercen en el spin-off de Prudential,

El fondo mantiene a 31/12/2019, una exposicidn del 11,11% del patrimonio a los siguientes activos iliquidos:
Infotel (FROCOOD71797), NILORNGRUPPEN AB-B SHS (SE0007100342) y AHLSTROM-MUNKSJO OYJ
{F14000048418).

Na se ha recibide todavia indemnizacién par la class action o demanda colectiva & la que estd adherido e}
Fondo. Se estima que el importe a recibir no va a tener un impacto material en el valor liquidativo.
Adicianalmente, el fondo se ha adherido a varias class actions o demandas colectivas, si bien el importe que se
espera recibir de ninguna de ellas se estima que vaya a tener un impacto materia! en el valor liquidativo. La
Sociedad Gestora tiene contratados los servicios de una entidad con dilastada experiencia en este tipo de
procedimientos judiciales para facilitar el ccbro de las indemnizaciones correspondientes; esta entidad cobrarad
exclusivamante una comisidn de éxito por dicho servicio.

Durante 2019, BBVA AM ha ejercido, en representacidn de BBVA BOLSA EURO Fl, el derecho de asistencia y
voto en las juntas generales de accionisias de las sociedades que se indican a continuacidn. Estos derechos se
han ejercido en todo case en los supuestos previstos en el articulo 115.1.1) del RIIC. Se ha asistido y votade a
favor de todos los puntos del orden del dia en las juntas de accionistas de las siguientes sociedades:
AHLSTROM-MUNKSJO OYJ,CECONOMY AG,CTT-CORREIOS DE PORTUGAL (CTT PL Equity),DAIMLER
AG,GESTAMP AUTOMOCION S.A,INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL (ITX SM Equity), KONINKLIJKE KPN
NV, Muenchener Rueckversicherungs-Gesellschaft AG,NOKIA CORP,Royal Dutch Shell Ple, SIEMENS GAMESA
REN ENE,VECTURA GROUP PLC. Se ha asistido y votado a favor de determinados puntos del orden del dia y
en conira o abstenido de otros en lss juntas de accionistas de las siguientes sociedades: ALTRAN
TECHNOLCGIES SAANHEUSER-BUSCH INBEV SA/NV,APERAM  S.A AXA SABayer AG,BPOST
SA,CARREFOUR SA,CGG,DUERR AG (DUE GR Equity),ENEL S.P.A.,GALP ENERGIA, SGPS, S.A,GLANBIA
PLC,INFOTEL SAING GROUP NV,NILOBNGRUPPEN AB-B SHS (NILB SS Equity},NOS SGPS, SA,OBRASCON
HUARTE LAIN,ONTEX GROUP N.V.,PRYSMIAN S.P.A. PUBLICIS GROUPE SA REN - REDES ENERGETICAS
NACIONAIS, SGPS, S.A. RENAULT SA,RYANAIR HOLDINGS PLC,SA B'IETEREN NV,SOCIETE GENERALE SA.
El voto ha sido a favor de aguelles puntos del orden del dia gue se han considerado beneficiosos (o na
desfavorables) para los intereses de las lIC y en contra de los puntos del crden del dia en que ng se han
apreciado dichas circunstancias. En particular, se ha votado en contra de determinados acuerdos relativos a la
independencia del consejo de administracion y los planes de remuneracién, También en menar medida en
contra de ciertas politicas financieras (principalmente emisiones de bonos), operaciones corporativas {sabre
todo ampliaciones de capital) o peticién de acuerdos por mayorias excesivas.
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El fondo soporta comisiones de andlisis. El gestorfgestores del fondo reciben infarmes de entidades locales e
internacicnales relevantes para la gestion del fondo vy relacionades con su politica de inversidn. En base a
criterios que incluyen entre otros la calidad del anélisis, su relevancia, la disponibilidad del analista, |a agilidad
para emitir informes pertinentes ante eventos potenciales o que han sucedido en los mercados y pueden
afectar al fondo, la sclidez de la argurnentacion y el acceso a compafifas, el gestor selecciona 17 proveedores
de servicios de andlisis que se identifican como generadores de valor anadido pars & fondo y por ende
susceptibles de recibir comisiones por ese servicio. Los 5 principsles proveedores de servicios de anélisis para
el fondo han sido: UBS, Exane, BBVA, J.P. Morgan y Morgan Stanley. El gestor/gestores utilizan estos anélisis
como fuente para generar, mejorar y diversificer sus decisiones de inversién, permitiendo entre otras cosas
contrastar y fundamentar con mayor profundidad las mismas. La informacidn que estos proveedores de
andlisis proporcionan, es en muchas ocasiones, inaccesible per otros medios para el gestor/ gestores (gj.
informacion de primera mano sobre reuniones de Bancos Centrales, decisores de politica macroecondmica,
compafifas no basadas en Espafia, etc.). De forma adicional, el contacto directo con los proveedores de anélisis
permite contrastar las estimacicnes internas sobre compaiifas y sectores. Durante 2019 el fonda ha soportado
gastos de analisis por importe de 106.375,6 €. Para 2020 el importe presupuestado para cubrir estos gastos
son: 84.951€.

Informacién sobre la Politica Remuneracion

"BBVA ASSET MANAGEMENT S.A. SGIIC [en adelante BBVA AM] dispone de una politica de remuneracién de
aplicacién a todos sus empleados, compatible con el perfil de riesgo, la prapensién al riesgo v la estrategia de
BBVA AM y de las lIC que gestiona, su normativa y documentacidn legal. Se ha disefiado de forma que
contribuya a prevenir una excesiva asuncién de riesgos y a una mavyor eficiencia de su actividad, y cohsrente
con las medidas y procedimientos para evitar conflictcs de interés, Asimismo, se encuentra alineada con los
principios de la politica de remuneracién del Grupo BBVA y es coherente con la situacién financiera de la
Sociedad.

La remunaeracién consta de dos componentes principales: una parte fijs, suficientemente elevada respecto de
la total, en base a! nivel de responsabilidad, funciones desarrolladas y trayectoria profesional de cada
empleado, que incluye cualquier otro beneficio o complemento que, con cerdcter general, se apligue a un
mismo colectivo- de empleados v que no giren sobre pardmetros variables o supeditados al nivel de
desempefo, como pueden ser aportaciones a sistemas de previsién social y otros beneficios socizles, y una
parte variable de incentivacion, totalmente flexible, ligada a la consecucién de objetivos previamente
establecidos vy a una gestidn prudente de los riesgos.

E! modele de incentivacion variable se configura de forma individualizada en base a un perfilado funcional y una
combinacién de indicadares de grupo, drez e individusles, con diferentes ponderaciones, fimancieros y ro
financieros, con mayor peso de estos Gltimos, que contamplan aspectos funcionales y de gestién de riesgos.
No se contempla retribucion vinculada a la comisidn de gestién variable de las IIC gestionadas, comisién que
nec es de aplicacién a esta 1IC.

Ei disefo individual para los miembros dei colectivo identificado, cuya sctividad puede tener una incidencia
significativa sobre el perfil de riesgo de las IIC o ejercen funciones de control, incluye la presencia de
indicadores plurianuales para el célculo del componente variable que favorecen la alineacién de la remuneracién
con los intereses a largo plazo tanto de la Sociedad como de las carteras gestionadzs. Se distinguen 3 grupos
de actividad distintos a la hora de asignar los indicadores: miembros pertenecientes al 4rea de Inversiones,
cuya incentivacion estd relacionada en mayor medida con el resultade de 1z gestidn de las IC mediante ratios
que permiten pondersr la rentabilidad por riesgo, miembros pertenecientes al drea de Control, cuyos
indicadores estdn mayoritariamente vinculados al desarrollo de sus funciones, y miembros responsables de
otras funciones con indicadores més vinculados 2 los resultados y eficiencia de la Sociedad.
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Adicionalmente, el esquema de liquidacion y page de les miembres del colectiva identificado puede incluir la
entrega de instrumentos de capital de la sociedad matriz del Grupe por el 50% del total del componente
variable, difiriéndese el pago del 40% del total por un periode de 3 afios, ajusténdose al final de dicho periodo
en base a indicaderes plurianuales previamente definidos gue pueden llegar a reducir dicha parte diferica en su
totalidad pero gue no servirdn en ningln caso para incrementarla. Durante |3 {otalidad del periodo de
diferimiento y retencién, este dltimo de 1 afioc de duracion, la totalidad de la remuneracién variable estard
sometida a cldusulas de reduccidn [malus) y recuperacidn (clawback) para los supuestos en que algin miembro
del colectivo actle de forma irregular o negligente gue impacte negativamente en el desempenio de BBVA AM.

El Comité de Remuneraciones de BBVA AM ha revisado la adecuacién del texto actual de la polftica 2 los
objetivos perseguidos, sin que sa hayan propuesto madificaciones al mismao, vigente desde el 18/12/2017.

La cuantfa total de [a remuneracién abonada por BBYA AM a su personal, durante el ejercicio 2019, ha sido la
siguiente: remuneracién fija: 12.008.389 euros; remuneracion variable: 5.421.805 euros; v el nimero de
beneficiarios han sido 209 empleados, de los cuales 202 han recibido remuneracidn variable. Adicionalments,
la remuneracion agregada de los 3 altos cargos y otros 14 miembros del colectivo identificado, cuya actuacidn
haya tenido una incidencia material en el perfil de riesge de la SGIIC v [as |IC gestionadas {entendidos como los
miembros del consejo de administracion de BBVA AM y a! personal de BEVA AM que, durante 2019, hayan
tenido autoridad para dirigir 0 controlar las actividades de la SGIIC) ha sido de 697.618 euros de retribucion fija
y 340.415 euros de retribucién variable para los primeros, y de 1.186.667 euros de retribucidn fija y 888.207
suros de retribucidn variable para e! resto.

La politica de remuneracion de BBVA AM, disponible en www bbvaassetrnanagement.com/es/, incluye
informacidn adicional.
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Principe de Vargara, 84 - 1°- 28006 Madrid
Tel.:91 564 17 35 - Fax: 91 563 02 90
Diligeneia - fjueCllevafita® 'él” Seeretario
Management, S.A., S.G.L I. G D. Juan Alvarez Rodriguez, para hacer constar qu;, dos.
miembros del Consejo de Adm:mstrat:lon de la Sociedad han proced1d0 a formular €l'presénte
documento, comprensivo del balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios
en el patrimonio neto, la memoria, el anexo y el informe de gestion de los Fondos detallados en
el Anexo I y gestionados por BBVA Asset Management, S.A., S.G.II.C., correspondientes al
ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2019, firmado por cada uno de los sefiores Consejeros,
cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

s

Madrid, 24 de marzo de 2020.

/
D. Luis Manuel Megias Pérez D. José Manuel Pérez Huertas

Presidente Consejero
. . 7 el

D. Eduardo Garcia Hidalgo D. Ricardo Luis Gutiérrez Jones

Consejero Conscjero .
= %\/
o “ / . .
E D). (Jabriel Martinez de Aguilar D. José Ignacio Galar Artorido
s ONAEjETO Consejero

| TEST

D. Juan Alvarez Rodriguez
Secretario no Consejero

Consta la oportuna diligencia de legitimacion
de firmas en follo anexo, exclusivo para
documentos notariales, 0”FC S ( ) o'}
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1| t,L:: Anexo
e Pagina.de2'"s7, C
RODITADOS Sy

BBVA BOLSA, FI ON ety
numero del 7233580 al 7233604 Ore ~ D
BBVA BOLSA INDICE, FI Folio de papel timbrado de la clase 8, Serie ON,
numero del 7233606 al 7233630
BBVA BOLSA USA CUBIERTO, FI Folio de papel timbrado de la clase 8, Serie ON,
niimero del 7233686 al 7233712
BBVA BOLSA EUROPA, FI Folio de papel timbrado de la clase 8", Serie ON,
numero del 7233742 al 7233768
BBVA BOLSA EURO, FI Folio de papel timbrado de la clase 8, Serie ON,
ntimero del 7233797 al 7233822
BBVA BOLSA USA, FI Folio de papel timbrado de la clase 8", Serie ON,
nimero del 7233852 al 7233878
BBVA BOLAS TECNOLOGIA Y Folio de papel timbrado de la clase 8, Serie ON,
TELECOMUNICACIONES, FI numero del 7233908 al 7233934
QUALITY MEJORES IDEAS, FI Folio de papel timbrado de la clase 8", Serie ON,
nimero del 6595736 al 6595762
BBVA GESTION MODERADA, FI Folio de papel timbrado de la clase 8", Serie ON,
nimero del 6595792 al 6595818
BBVA GESTION DECIDIDA, FI Folio de papel timbrado de la clase 8", Serie ON,
nimero del 6595848 al 6595874
ACCION IBEX 35 ETF, FI Folio de papel timbrado de la clase 8%, Serie ON,
numero del 6595902 al 6595926
ACCION EUROSTOXX 50 ETF, FI Folio de papel timbrado de la clase 8%, Serie ON,
numero del 6595954 al 6595978
BBVA AHORRO CARTERA, FI Folio de papel timbrado de la clase 8%, Serie ON,
nimero del 7233528 al 7233552
\ g
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= LEGITIMACION = ZAGA

MIRIAM HERRANDO DEPRIT, Notario de Madrid y de su Ilustre
Colegio, DOY FE que considero legitimas las firmas que anteceden de:
- Don Luis Manuel Megias Pérez con D.N.I. 50310851-F.
- Don Eduardo Garcia Hidalgo con D.N.I. 02613978-M.
- Don Gabriel Martinez de Aguilar con D.N.I. 00381382-L.
- Don Juan Alvarez Rodriguez con D.N.I. 50316080-S.
- Don Jose Manuel Pérez Huertas coﬁ D.N.I. 50286024-C.
- Don Ricardo Luis Gutiérrez Jones con D.N.I. 50831518-T.
- Don José Ignacio Galar Arrondo con D.N.I. 50286829-C.

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

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

notarial.

En Madrid, a treinta de abril de dos mil veinte.

Libro Indicador n® 186 / 2020.
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MIRIAM HERRANDO DEPRIT, Notario de Madrid y de su Ilustre
Colegio, DOY FE que las fotocopias anteriores, extendidas en tres folios de
papel timbrado de uso notarial, serie FE, nimeros el del presente y los dos

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

respectivos originales, que me han sido exhibidos.

En Madrid, a cuatro de mayo de dos mil veinte.

Libro indicador 188 / 2020.
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