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Al Accionista Unico de Kutxabank Gestidn, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva,
S.A.U.:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales de Kutxabank Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A.U. (la Entidad), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2017, la
cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de
efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Entidad a 31 de diciembre de 2017, asf
como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién (que se
identifica en la nota 1.b) de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

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

Somos independientes de la Entidad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditorfa de las cuentas anuales en Espaiia segiin 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 proporeciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinién.

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

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Plaza de Euskad;, 5, 48009 Bilbao, Espafia
Tel.: +34 944 288 800 / +34 902 021 111, Fax: +34 944 288 805, www.pwc.es 1
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De conformidad con la legislacion vigente, el
objeto social de las Sociedades Gestoras de
Instituciones de Inversién Colectiva es la
administracién y representacién de
Instituciones de Inversién Colectiva, su
comercializacién, asesoramiento de
inversiones y la gestién discrecional e
individualizada de carteras de inversién.

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, Kutxabank Gestién, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversién
Colectiva, S.A.U., inscrita en el Registro de
Entidades Gestoras de Instituciones de
Inversion Colectiva de la Comisién Nacional
del Mercado de Valores, fundamentalmente se
encarga al 31 de diciembre de 2017 de realizar
las siguientes funciones:

* Administracién, representacién y gestiéon
de las inversiones, asf como la gestion de
las suscripciones y reembolsos de fondos
de inversion.

¢ Gestidn discrecional e individualizada de
carteras de inversién de fondos de
pensiones y entidades de previsién social
voluntaria.

Por la prestacién de estos servicios, la Entidad
cobra determinadas comisiones a los fondos
de inversion y planes incluidos en fondos de
pensiones y entidades de previsién social
voluntaria gestionados (en adelante, “las
entidades gestionadas™), las cuales se
encuentran detalladas en la Nota 21 de las
cuentas anuales adjuntas.

Las comisiones percibidas representan un
saldo muy significativo de los ingresos que
componen el resultado del ejercicio de la
Entidad, siendo su calculo complejo, basado
en céleulos diarios en funcién de los
patrimonios diarios de cada entidad
gestionada y las tarifas aplicables.

Kutxabank Gestién, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U.

Viodo en el que se han tratado en la auditoria

Entre los procedimientos de auditoria realizados
sobre las comisiones percibidas por la Entidad,
destacan los siguientes:

*  Lectura de los contratos de gestién que Ia
Entidad tiene firmados con las entidades
gestionadas.

+ Recilculo de las comisiones de gestion de las
entidades gestionadas por la Entidad
durante el ejercicio 2017. Este recéleulo lo
re-gjecutamos en base a las condiciones de
los contratos de gestién anteriormente
mencionados.

Comprobacion de la coincidencia de las
comisiones de gestién pendientes de cobro
registradas en el balance a 31 de diciembre
de 2017y de los ingresos por comisiones de
gestion registrados en la cuenta de pérdidas
y ganancias del ejercicio 2017 de la Entidad,
con las comisiones de gestién pendientes de
pago registradas en los balances y los gastos
por comisiones de gestion registrados en las
cuentas de pérdidas y ganancias de las
entidades gestionadas a dicha fecha.

+  Cotejo del importe registrado en el epigrafe
correspondiente a “Otras cuentas de orden”
de la Entidad al 31 de diciembre de 2017 con
la suma del epigrafe “Patrimonio atribuido a
participes o accionistas” de los estados
reservados de los fondos de inversién
gestionados por la Entidad, asi como con los
patrimonios y provisiones técnicas
registrados en las cuentas anuales auditadas
de todos los fondos de pensiones y de las
entidades de previsién social voluntaria
gestionadas por la Entidad que mayor
volumen de comisiones han aportado a la
Entidad en el ejercicio 2017,
respectivamente. Para los fondos de
Inversion, los estados reservados de donde
se obtiene la citada informacién han sido
previamente validados por la entidad
depositaria de los mismos.



Kutxabank Gesti6n, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U.

Nuestros andlisis y pruebas realizadas nos
han permitido verificar que los cdlculos
realizados por la Entidad para determinar los
ingresos por comisiones del ejercicio estdn
coherentemente soportados con las
condiciones acordadas en los contratos, no
identificindose diferencias, por encima de un
rango razonable, en los importes registrados
en las cuentas anuales adjuntas.

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2017, cuya
formulaci6n es responsabilidad de los administradores de la Entidad y no forma parte integrante de
las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditorfa sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la Entidad
obtenido en la realizacién de la auditorfa de las citadas cuentas y 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 presentacién del informe de gestiéon son conformes a la normativa que
resulta de aplicacién. Si, basdndonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segiin lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2017y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Los administradores 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 de la Entidad, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la Entidad en Espaiia, y del
control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales libres de
incorreccién material, debida a fraude o error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracién de la
capacidad de la Entidad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segin
corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el principic
contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores tienen intencién de liquidar la
Entidad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

La comision de auditoria es responsable de la supervisién del proceso de elaboracién y presentacién de
las cuentas anuales.
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Kutxabank Gestién, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U.

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

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas vigente en Espafia
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 econémicas que los usuarios toman baséndose en las
cuentas anuales.

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

. Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditorfa para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditorfa suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opini6n. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es m4s
elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusi6n, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
errdneas, o la elusiéon del control interno.

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

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

o Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basindonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos
sobre si existe o0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que
pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Entidad para continuar como
empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere
que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacién
revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una
opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta
la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden
ser la causa de que la Entidad deje de ser una empresa en funcionamiento.

° Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informaci6n revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con la comisién de auditoria de la Entidad en relacion con, entre otras cuestiones, el
alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la
auditoria, asf como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditorfa.
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Kutxabank Gestién, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversi6n Colectiva, S.A.U.

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

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacién a la comisién de auditorfa de Ia Entidad,
determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditoria 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 piblicamente la cuestion.

Informe sobre otros requisitos legales y reglamentarios

La opini6én expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional
para la comisién de auditoria de la Entidad de fecha 20 de abril de 2018.

La Junta General de Accionistas celebrada el 12 de abril de 2017 nos nombré como auditores por un
periodo de 1 afio, contado a partir del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016.

Con anterioridad, fuimos designados por acuerdo de la Junta General de Accionistas para un periodo
inicial y hemos venido realizando el trabajo de auditoria de cuentas de forma ininterrumpida desde el
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2012.

Los servicios de auditoria y aquellos otros distintos de la auditoria de cuentas que han sido prestados a
la Entidad se detallan en la Nota 25.b) de 1a memoria adjunta.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (So242)

JAUDITORZ

TUTH OF LansoRES JURADGS

e CUZRIAS HE ESEANS

20 de abril de 2018

PRICEWATERHOUSECOOPERS
AUDITORES, S.L.

2018  Num, 03/18/01293
96,00 EUR
SELLO CORPORATIVO:

Informe de auditoria de cuentas sujeto
a la normativa de auditoria de cuentas
espafiola o internacional



Kutxabank Gestion, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U.

Cuentas anuales al 31 de diciembre de 2017
e Informe de gestién del ejercicio 2017



KUTXABANK GESTION, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A.U.

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017
(Expresado en euros)

ACTIVO Nota 2017 2016 (%)

Tesoreria - -
Cartera de negociacion -

Valores representativos de deuda #
Instrumentos de capital - -
Derivados de negociacion - -
Otros activos financieros - -
Pro-memoria Prestados o en garantia - -
Otros activos financieros a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias - =

Pro memoria Prestados o en garantia = -

Activos financieros disponibles para la venta 5 800,00 800,00
Valores representativos de deuda - s
Instrumentos de capital 800,00 800,00

Pro memoria Prestados o en garantia - 4

Inversiones crediticias 6 54.111.499,74 21.068.888,28
Crédito a intermediarios financieros 54.111.499,74 21.068.888,28

Crédito a particulares = -
Ctros activos financieros = -
Cartera de inversién a vencimiento - -

Pro-memoria Prestados o en garantia - -
Derivados de cobertura - -
Activos no corrientes de venta = =

Participaciones - -

Entidades del grupo 5 -
Contratos de seguros vinculados a pensiones - -

Activo material 7 55.332,66 104.080,64
De uso propio 55.332,66 104.080,64
Activo intangible 8 49.553,25 58.934,15
Otro activo intangible 49.553,25 58.934,15
Activos fiscales 14 - 28.107,90
Corrientes - -
Diferidos - 28.107,90
Resto de activos 9 45.921,02 42.790,06
TOTAL ACTIVO 54.263.106,57 21.303.601,03

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

kutxaba_;k
gestion
SG.LIC, SAU.

Pza. Euskadi, 5-Planta 27 1
48009 Bilbao
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KUTXABANK GESTION, SOCIEDAD GESTORA
COLECTIVA, S.A.U.

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

(Expresado en euros)

PASIVO Y PATRIMONIO NETC
Cartera de negociacion
Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en

pérdidas y ganancias

Pasivos financieros a coste amortizado

Deudas con Intermediarios financieros

Deudas con particulares

Derivados de cobertura

Pasivos asociados con activos no corrientes en venta

Provisiones

Otras provisiones

Pasivos fiscales

Corrientes
Diferidos

Restos de pasivos

TOTAL PASIVO

FONDOS PROPIOS
Capital

Escriturado

Prima de emision
Reservas

Resultado del gjercicio
Dividendo activo a cuenta

AJUSTES POR VALORACION
Activos financieros disponibles para la venta

SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS RECIBIDOS
TOTAL PATRIMONIO NETO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO

PRO-MEMOCRIA

TOTAL CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO

Depasito de titulos
Carteras gestionadas

Otras cuentas de orden

TOTAL_OTRAS CUENTAS DE ORDEN

kutx(é)@é ﬁrﬁsenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

gestion

S.G.ILC., SAU.
Pza. Euskadi, 5-Planta 27
480089 Bilbao

P
L

DE INSTITUCIONES DE INVERSION

Nota 2017 2016 (*)
9.576.906,77 7.642.350,99
10 9.297.467,25 7.347.313,10
11 279.439,52 295.037,89
14 4.849.767,73 4.455.750,43
4.849.767,73 4.455.750,43
9 31.736.402,76 1.272.746,57
46.163.077,26 13.370.847,99
8.100.029,41 7.932.753,04
12 5.709.500,00 5.709.500,00
5.709.500,00 5.709.500,00
13 1.141.900,00 1.141.900,00
3 12.748.629,41 11.681.353,04
3 (11.500.000,00)  (10.600.000,00)
5 - -
8.100.029,41 7.932.753,04
54.263.106,67 21.303.601,03

2017 2016 (*)
17 21.591.998.180,01 20.359.130.704,90

21.591.998.180,01

20.359.130.704,90




KUTXABANK GESTION, SOCIEDAD GESTORA
COLECTIVA, S.A.U.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE
DICIEMBRE DE 2017
(Expresada en euros)

Intereses y rendimientos asimilados
Intereses y cargas asimiladas

MARGEN DE INTERESES

Rendimiento de instrumentos de capital

Comisiones percibidas

Comisiones satisfechas

Resuitados por operaciones financieras (neto)
Cartera de negociacion
Otros instrumentos financieros a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias
Instrumentos financieros no valorados a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias
Otros

Diferencias de cambio (neto)

Otros productos de explotacion

Otras cargas de explotacidn

MARGEN BRUTO

Gastos de personal

Gastos generales

Amortizacion

Dotaciones a provisiones {neto)

Pérdidas por deterioro de activos financieros (neto)
Inversiones crediticias
Otros instrumentos financieros no valorados a valor razonable
con cambios en pérdidas y ganancias

RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION

Pérdidas por deterioro del resto de actives (neto)
Activos materiales
Activos intangibles
Resto

DE INSTITUCIONES DE

INVERSION

AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE

Nota

2017

2016 (*)

20

21
22

23

24
25

7-8

Ganancias (pérdidas) en la baja de activos no clasificados como no

corrientes en venta

Diferencia negativa en combinaciones de negocios
Ganancias (pérdidas) de activos no corrientes en venta no
clasificados como operaciones interrumpidas
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto sobre beneficios

RESULTADOQ DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACICNES
CONTINUADAS

Resultado de operaciones interrumpidas (neto)
RESULTADO DEL EJERCICIO
Beneficio por accién

Basf
Diluiik

14

1.841,77

28.672,51

1.841,77

28.672,51

123.125.108,35
(100.783.338,52)

109.778.550,77
(89.156.177,43)

1.300,01
(148.286,49)

15.302,70
(103.047,72)

22.196.625,12

20.563.300,83

(3.251.893,42)
(1.195.579,28)
(65.354,84)

(3.109.681,38)
(1.182.286,03)
(62.041,02)

17.683.797,58

16.209.292,40

17.683.797,58

16.209.292,40

(4.935.168,17)

(4.527.939,36)

12.748.629,41

11.681.353,04

12.748.629,41

11.681.353,04

134,20

122,96

kUtxaEfgaﬁresenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
ge 10
S.G.ItC., SAU.

Pza. Euskadi. 5-Planta 27 ,
48009 Bilbao

=3



KUTXABANK GESTION, SOCIEDAD GESTORA DE
COLECTIVA, S.A.U.

INSTITUCIONES DE [INVERSION

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL

TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS
(Expresado en euros)

RESULTADO DEL EJERCICIO
OTROS INGRESOS/GASTOS RECONOCIDOS

Activos financieros disponibles para la venta (+/-)
Ganancias/Pérdidas por valoracion (+/-)
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-)
Otras reclasificaciones (+/-)

Coberturas de los flujos de efectivo (+/-)
Ganancias/Pérdidas por valoracién (+/-)
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-)
Importes transferidos al valor contable inicial de las partidas cubiertas (+/-)
Otras reclasificaciones (+/-)

Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero (+/-)
Ganancias/Pérdidas por valoracién (+/-)
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-)
Otras reclasificaciones (+/-)

Diferencias de cambio (+/-)
Ganancias/Pérdidas por valoracian (+/-)
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-)
Otras reclasificaciones (+/-)

Activos no corrientes en venta (+/-)
Ganancias/Pérdidas por valoracion (+/-)
importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+)

Otras reclasificaciones (+/-)
Ganancias/(Pérdidas) actuariales en planes de pensiones (+/-)
Resto de ingresos y gastos reconocidos {+/-}
Impuesto sobre beneficio (+/-)

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO

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

kutxabank
gestion
SGILC, SAU.

Pza. Euskadi, 5-Planta 27
48009 Bilbao

4

Nota 2017 2016 (*)
3 12.748.629,41  11.681.353,04

- (19.277,85)
. (26.774,79)
5 - (26.774.79)
. 7.496,94

12.748.629,41 11.662.075,19
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KUTXABANK GESTION, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A.U.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE
DICIEMBRE DE 2017
(Expresado en euros)

Nota 2017 2016 (*)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (+/-)
Resuitado del ejercicio (+/-) 12.748.629,41 11.681.353,04
Ajustes para obtener los flujos de efectivo de las
actividades de explotacién (+/-) 5.000.522,54 4.589.980,38
Amortizacion (+) 7y8 65.354,37 62.041,02
Pérdidas netas por deterioro de valor de los activos (+/-) - -
Dotaciones netas a provisiones para riesgos (+/-) - -
Resultado por verta de actives no financieros (+/-) - -
Resuitado por venta de participaciones (+/-) - -
Otras partidas (+/-) 14 4.935.168,17 4.527.939,36
Resultado ajustado (+/-} 17.749.152,91 16.271.333,42
Aumento (Disminucion) neta en los activos de explotacion (+/-) (1.826.587,98) 1.770.529,67
Inversiones crediticias (+/-) (1.823.457,02) 110.666,82
Cartera de negociacicn {+/-) - -
Otros activos financieros a valor razonable con cambias en pérdidas y ganancias (+/-) = -
Activos financieros disponibles para la venta (+/-) 5 - 1.652.584,39
Ofros activos de explatacion (+/-) (3.130,96) 7.278,46
Aumento (Disminucién) neta en los pasivos de explotacién (+/-) 32.398.211,97 {2.380.475,11)
Pasivos financiercs a coste amortizado (+/-) 1.934.555,78 (2.506.881,31)
Cartera de negociacion (+/-) - 3
Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias (+/-) - -
Otros pasivos de explotacion (+/-) 30.463.656,19 126.406,20
Cobros/(Pagos) por impuesto sobre beneficios (+/-) (4.529.323,23) (4.890.701,02)
Total Flujos de Efectivo Netos de las Actividades de Explotacién (1) 43.791.453,67 10.770.686,96

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

Pagos (-} (7.225,96) (56.845,38)
Cartera de inversién a vencimiento (-) - -
Participaciones (-} - -
Activos materiales (-) (764,56) (308,13)
Activos intangibles (-) 8 (6.461,40) (56.537,25)
Activos no corrientes y pasivos asociados en venta (-} -
Otros pagos relacionados con actividades de inversién {-) - -

Cobros (+) - -
Cartera de inversién a vencimiento - -
Participaciones - -
Activos materiales - -
Activos intangibles - -
Ofras unidades de negocio
Activos no corrientes y pasivas asociados en venta - -
Otros pagos relacionados con actividades de inversion - -

Total Flujos de Efectivo Netos de las Actividades de Inversién (2) (7.225,96) (56.845,38)

~

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (+/-)

Pagos (-) Z -
Amortizacion instrumentos de patrimonio (-) = -
Adaquisicién instrumentos de capital propio (-) - =
Devolucion y amortizacién obligaciones y otros valores negaciables (-)

Devolucion y amortizacién de pasives subordinados, empréstitos, préstamos y otras financiaciones
recibidas (-)

Cobros - -
Emisién instrumentos de patrimonio (+)

Emisién y enajenacion de instrumentos de capitai propio (+) B -
Emisién obligaciones y otros valores negociables (+) - -
Emisién de pasivos subordinados, préstamos y otras financiaciones (+) - -
Dividendos pagados y remuneracién de otros instrumentos de patrimonio (-) 3y 13 (12.581.353,04) (11.694.429,19)
Total Flujos de Efectivo Netos de las Actividades de Financiacion (3) (12.581.353,04) (11.694.429,19)

EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE
EFECTIVO (+/-) (4) - -

AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO (*1-) (1+2+3+4) 31.202.874,67 (980.587,61)

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio (+/-) 2s8)y6 11.610.878,87 12.591.466,48
Efectivi)gquivalentes de efectivo al final del ejercicio (+/-) 25)y6 42,813.753,54 11.610.878,87

noo & - , |
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KUTXABANK GESTION, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A.U.

MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

1. Resefia historica de la Sociedad, bases de presentacion de las cuentas anuales y otra informacion
a) Resena histérica

Kutxabank Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U. (en adelante, la Sociedad)
se constituy6 por tiempo indefinido el 28 de julio de 1988 con la denominacién Bizkainvest, S.A., Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva y fue inscrita el 8 de agosto de 1988 en el Registro Mercantil de
Bizkaia. Con fecha 30 de junio de 1993, las Juntas Generales Extraordinarias de Bizkainvest, S.A., Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva y de Gesfinor, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, aprobaron la fusién de ambas sociedades, mediante la absorcién de la segunda por la
primera, produciéndose el otorgamiento de la escritura de fusion el 12 de noviembre de 1993. Con fecha 22 de
diciembre de 1993, la Comision Nacional del Mercado de Valores comunicé a la Sociedad la inscripcion en los
Registros Administrativos de los Fondos de Inversion del cambio de gestora de Gesfinor, S.A., Sociedad Gestora
de Instituciones de Inversion Colectiva por Bizkainvest, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién
Colectiva, inscrita con el niumero 95 en el Registro de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion
Colectiva de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (en adetante, C.N.M.V.).

Con fecha 10 de septiembre de 2001 y en cumplimiento de los acuerdos adoptados por la Junta General
Universal celebrada el 25 de junio de 2001, la Sociedad procedié a modificar su denominacion social a BBK
Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, siendo modificada por la denominacion
actual el 5 de septiembre de 2012,

Con fecha 1 de enero de 2012, Kutxabank, S.A. adquirié el control de BBK Gestion, S.A., S.G.LI.C., Kutxagest,
S.AU, 8.G.LILC. y Vitalgestion, S.G..I.C., S.A. como consecuencia de la inscripcion en el Registro Mercantil de
Bizkaia de la Escritura Plblica en la que se instrumentd la segregacion del negocio financiero de BBK, Kutxa y
Caja Vital a favor de Kutxabank, S.A. La declaraciéon de unipersonalidad sobrevenida de BBK Gestion, S.A.,
S.G.1.LC. fue inscrita en el Registro Mercantil de Bizkaia el 18 de abril de 2012.

Con fecha 31 de mayo de 2012, Kutxabank, S.A. en su condicion de Accionista Unico de Kutxabank Gestion,
S.AU, S.G.LLC. (anteriormente, BBK Gestion, S.A.U., S.G.LI.C.), Kutxagest, S.A.U., S.G.LI.C. y Vitalgestion,
S.G.1I.C., S.A.U. aprobé la fusion de las tres sociedades, mediante la absorcion de las dos tltimas por la
primera, produciéndose el otorgamiento de la escritura de fusian el 5 de septiembre de 2012. Con fecha 16 de
julio de 2012, la fusién fue aprobada por parte del Ministerio de Economia y Competitividad y autorizada por la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

La citada fusion fue elevada a Escritura PUblica el 5 de septiembre de 2012, presentada en el Registro Mercantil
de Bizkaia el 10 de septiembre de 2012 y calificada favorablemente por el titular de dicho Registro el 16 de
octubre de 2012. La citada fusion devino eficaz con fecha 10 de septiembre de 2012.

La operativa de la Sociedad se encuentra sujeta, basicamente, a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva y sucesivas modificaciones y en el Real Decreto 1082/2012,
de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de la citada Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones.
Asimismo, la sociedad estd sometida a la normativa legal especifica recogida en la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre, por la que se regulan las entidades de capital-riesgo, otras entidades de inversién colectiva de tipo
cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado, y por la que se modifica la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva.

A fin de adaptar los Estatutos de la Entidad a los nuevos requerimientos derivados de la entrada en vigor en el
gjercicio 2016 del Reglamento Delegado (UE) 2016/438 de la Comisién, de 17 de diciembre de 2015, que
complementa la Directiva 2009/65/CE del Parlamento Europeo y del Consejo con respecto a las obligaciones de
los depositarios (UCITS V), teniendo en cuenta que la Sociedad forma parte del grupo del depositario de las
insEg:iones de inversion colectiva gestionadas por la Sociedad, con fecha 11 de octubre de 2016 el Accicnista
Unig®de la Entidad aprobé la modificacién de los articulos 17 y 18 de los Estatutos de la Sociedad, asi como un
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KUTXABANK GESTION, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A.U.

texto refundido de los mismos. Las mencionadas modificaciones, relativas a la composicion de los Organos de
gobierno, tenian como objetivo incrementar la independencia operativa de la sociedad de gestion yel
depaositario.

Asimismo, con motivo de la entrada en vigor el 17 de julio de 2016 de la Ley 22/2015, de 20 de julio, de Auditoria
de Cuentas, el Consejo de Administracién de la Entidad, en su sesién del 28 de septiembre de 2016, aprobé
determinadas modificaciones en el Reglamento del Consejo de Administracién, destacando la creaciéon de una
Comision de Auditoria en el seno del citado Organo.

Las citadas modificaciones de Estatutos y Reglamento del Consejo de Administracién de la Sociedad fueron
elevados a Escritura Publica el 13 de octubre de 2016, presentados en el Registro Mercantil de Bizkaia el 14 de
octubre de 2016 y calificados favorablemente por el titutar de dicho Registro el 31 de octubre de 2016.

De acuerdo al articulo 2 de los Estatutos, el objeto social de la Sociedad consiste en:

- La gestion de las inversiones, el control y la gestion de riesgos, la administracion, representacion y
gestion de las suscripciones y reembolsos de los fondos y las sociedades de inversion.

- La gestion discrecional e individualizada de carteras de inversiones, incluidas las pertenecientes a fondos
de pensiones, en virtud de un mandato otorgado por los inversores o persona legalmente autorizada,
siempre que tales carteras incluyan uno o varios de los instrumentos previstos en el articulo 2 de la Ley
del Mercado de Valores.

- La administracion, representacion, gestion y comercializacion de Entidades de Capital Riesgo, de
Entidades de Inversion Colectiva Cerradas, de Fondos de Capital Riesgo Europeos (FCRE) y de Fondos
de Emprendimiento Social Europeos (FESE), en los términos establecidos por la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre, por la que se regulan las entidades de capital-riesgo, otras entidades de inversién colectiva
de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversién colectiva de tipo cerrado, y por la
que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva.

- El asesoramiento sobre inversiones en uno o varios de los instrumentos previstos en el articulo 2 de la
Ley del Mercado de Valores.

- La custodia y administracion de las participaciones de los fondos de inversion y, en su caso, de fas
acciones de las sociedades de inversién de los FCRE y FESE.

- La recepcidn y transmision de érdenes de clientes en relacién con uno o varios instrumentos financieros.

- La comercializacion de acciones o participaciones de [IC. Esta actividad podré ser realizada directamente
0 mediante agentes o apoderados en las condiciones que reglamentariamente se determinen, asi como
mediante entidades autorizadas para la prestacién de servicios de inversion.

Asimismo, el programa de actividades de la Sociedad, autorizado por la C.N.M.V., abarca las siguientes
actividades:

- La administracion, representacion y gestion de las inversiones, asi como la gestion de las suscripciones y
reembolsos de fondos y sociedades de inversion, armonizadas y no armonizadas.

- La gestion discrecional e individualizada de carteras de inversién, incluidas las pertenecientes a fondos
de pensiones, siempre que tales carteras incluyan uno o varios de los instrumentos previstos en el

articulo 2 de la Ley del Mercado de Valores y asesoramiento, siempre que se refiera a los instrumentos
citados.

C;pn fecha 23 de enero de 2012 se realiz6 la Escritura Pablica del cambio del domicilic social de la Sociedad,

9 (Bilbao).
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KUTXABANK GESTION, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A.U.

Al 31 de diciembre de 2017, la Sociedad esté integrada en el Grupo Kutxabank. Las cuentas anuales
consolidadas del Grupo Kutxabank del ejercicio 2017 han sido formuladas por los Administradores de
Kutxabank, S.A. (entidad dominante del citado Grupo) en la reunién de su Consejo de Administracion celebrada
el 23 de febrero de 2018 y seran depositadas en el Registro Mercantil de Bizkaia.

Al 31 de diciembre de 2017, la Sociedad gestiona 53 Fondos de Inversion, 17 Fondos de Pensiones y 12
Entidades de Prevision Social Voluntaria (54 Fondos de Inversidn, 22 Fondos de Pensiones y 12 Entidades de
Prevision Social Voluntaria al 31 de diciembre de 2016) (Nota 21). Con fecha 1 de enero de 2011, la Sociedad
formalizé un contrato con Kutxabank Vida y Pensiones, Compafiia de Seguros y Reaseguros, S.A.U. (entidad
también perteneciente al Grupo Kutxabank), por el cual, la Sociedad ha ejercido la funcién de gestion de las
carteras de determinados Fondos de Pensiones administrados por Kutxabank Vida y Pensiones, Compafiia de
Seguros y Reaseguros, S.A.U. (Nota 21) hasta el 30 de septiembre de 2015, inclusive. Con efectos desde el 1
de octubre de 2015 y en cumplimiento de la legislacién vigente, la sociedad de reciente constitucién denominada
Kutxabank Pensiones, S.A.U., Entidad Gestora de Fondos de Pensiones (entidad también perteneciente al
Grupo Kutxabank), ha sustituido a Kutxabank Vida y Pensiones, Compafia de Seguros y Reaseguros, S.A.U.
como administradora de los citados Fondos de Pensiones.

Con fecha 13 de junio de 20186, la Sociedad suscribié un contrato de comercializacion con Banco Inversis, S.A.,
en virtud del cual Kutxabank Gestion, S.G.1.I.C., S.A.U. encomienda a Banco Inversis, S.A. la mediacion en el
mantenimiento, reembolso, traspaso a otra 1.1.C. gestionada por otra entidad de participaciones o cambio de
comercializador de los fondos de inversidon gestionados por la Sociedad, a cambio de una remuneracion basada
en los saldos medios de los fondos objeto de mediacidn. La citada labor de mediacion de las participaciones se
desarrollara a través de Caja Almendralejo, Sociedad Cooperativa de Crédito, en su condicién de
subdistribuidor.

Asimismo, en los ejercicios 2017 y 2016 la Sociedad ha realizado la funcién de gestion de las carteras de
Kutxabank Empleo, E.P.S.V. de Empleo, Pakea, F.P. (gestionada hasta el 24 de enero de 2017), E.P.S.V. de
Empleo Araba eta Gasteizko Aurrezki Kutxa |, I, lll, IV, Gauzatu, E.P.S.V. de Empleo, Hazia-BBK, E.P.8.V. de
Empleo, Zaintza, E.P.S.V. de Empleo, Baskepensiones, E.P.S.V. Individual, E.P.S.V. de Empleo Lanaur Bat,
E.P.S.V. de Empleo Lanaur Bi, E.P.S.V. de Emplec Lanaur Hiru y Pakea, E.P.S.V. (gestionada hasta el 16 de
diciembre de 2016) (Nota 21).
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KUTXABANK GESTION, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A.U.

Las fusiones de fondos de inversion implementadas en los ejercicios 2017 y 2016 han sido las siguientes:

Fecha de
autorizacion Fecha de Fondo absorbente Fondo absorbido
C.N.M.V. fusion

12/02/2016 10/04/2016  |Kutxabank Transito, F.I. Kutxabank RF 2015 Plus, F.I.
Kutxabank RF Octubre 2015, F.I.

03/06/2016 07/08/2016  |Kutxabank Transito, F.I. Kutxabank RF Abril 2016, F.I.

09/09/2016 13/11/2016 |Kutxabank Transito, F.I. Kutxabank RF 2016 Cajasur, F.I.

25/11/2016 22/01/2017 |Kutxabank Transito, F.I. Kutxabank RF Octubre 2016, F.I.

03/03/2017 14/05/2017  |Kutxabank Transito, F.I. Kutxaestructurado 3, F.I.
Kutxabank Horizonte Enero 2017, F.I.
Kutxabank RF Enero 2017, F.I.
Kutxabank RF Febrero 2017, F.I.

15/09/2017 19/11/2017 |Kutxabank Transito, F.I. Kutxabank Horizonte 2017 |, F.I.
Kutxabank Horizonte 2017 It, F.IL.
Kutxabank Horizonte 2017 lll, F.I.

Asimismo, con fecha 23 de febrero de 2018, C.N.M.V. ha autorizado, a solicitud de la Sociedad y la Entidad
Depositaria, la fusién por absorcién por la que Kutxabank RF Enero 2018, Fondo de Inversién y Kutxabank
Horizonte 85/2018 Plus, Fondo de Inversién sean absorbidos por Kutxabank Transito, Fondo de Inversion. Los
Administradores de la Sociedad tienen previsto llevar a cabo la citada fusidén por absorcién durante el transcurso
del ejercicio 2018.

b) Bases de presentacion de las cuentas anuales
b.1) Marco normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad

Las cuentas anuales de la Sociedad, que se han preparado a partir de sus registros contables, han sido
formuladas de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad, que es el
establecido en:

- El Codigo de Comercio vy la restante legislacion mercantil,

- L.a Circular 7/2008, de 26 de naviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores y sus
posteriores modificaciones y otras normas de obligado cumplimiento aprobadas por la Comisién Nacional
del Mercado de Valores y, en lo no previsto en éstas, la Circular 4/2004, de 22 de diciembre, del Banco
de Espana, el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007 y sus adaptaciones
sectoriales y las Normas Internacionales de Informacién Financiera adoptadas como Reglamentos de la
Comisién Europea en vigor.

- Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas
en desarrollo del Plan General de Contabifidad y sus normas complementarias.
g

- ,f,«_;%l resto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.
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b.2} Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion y, en particular, los
principios y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la
situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2017 y de los resultados de sus operaciones, de los
cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo que se han generado durante el ejercicio anual
terminado en esa fecha. Dichas cuentas anuales se han preparado a partir de los registros contables de la
Sociedad. Estas cuentas anuales, que han side formuladas por los Administradores de la Sociedad, se
someteran a la aprobacion de su Accionista Unico, estimandose que seran aprobadas sin modificacion alguna.
Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio 2016 fueron aprobadas por el Accionista Unico en la reunion
celebrada el 12 de abril de 2017.

Las cifras contenidas en los documentos que componen las presentes cuentas anuales estan expresadas en
euros, salvo mencién expresa en contrario.

b.3) Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores han formulado
estas cuentas anuales teniendo en consideracién la totalidad de los principios y normas contables de aplicacion
obligatoria que tienen un efecto significativo en dichas cuentas anuales. No existe ning(in principio contable que,
siendo obligatorio, haya dejado aplicarse.

b.4) Aspectos criticos de la valoracién y estimacién de la incertidumbre

Los resultados y la determinacién del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios de
valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de |la Sociedad para la elaboracion de las cuentas
anuales. Los principales principios y politicas contables y criterios de valoracion se indican en la Nota 2.

En la elaboracién de estas cuentas anuales se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos
que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

- La vida util de los activos materiales e intangibles (Notas 7 y 8)

- El coste y la evolucion esperados de las provisiones y pasivos contingentes (Nota 2.m)

- El valor razonabie de determinados instrumentos financieros (Nota 5)

- La estimacion del deterioro de determinados activos (Notas 5 y 6)

- La estimacion del célculo del Impuesto sobre Sociedades (Nota 14).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacion disponible al cierre del
ejercicio 2017, pudiera ser que acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en el futuro obliguen a modificar
dichas estimaciones (al alza o a la baja) en proximos ejercicios, lo que se haria conforme a lo establecido en la
Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, de forma prospectiva.

b.5) Comparacion de la informacién

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2016 se presenta, Gnica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2017.

b.6) Cuentas anuales consolidadas

Lgle diciembre de 2017 la Sociedad no esta obligada, de acuerdo con el contenido de! articulo 42 del Cédigo
Mercio, a formular cuentas anuales consolidadas.
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c) Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension,
si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido la informacién desagrupada en las correspondientes
notas de la memoria.

d) Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el
patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses
especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

e} Recursos propios minimos y coeficiente de inversion

El articulo 102 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, modificado por el Real Decreto 83/2015, de 13 de
febrero, establece que los recursos propios minimos exigibles de acuerdo con el articulo 100.1.a), se invertiran
en activos liquidos o facilmente convertibles en efectivo a corto plazo y no incluirén posiciones especulativas.
Entre dichos activos se podran encontrar, los sefialados en el articulo 30.1.a) de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, los depdsitos en entidades de crédito, las cuentas a la vista y las acciones o participaciones de IIC,
incluidas las que gestionen, siempre que tales IIC cumplan lo previsto en el articulo 48.1.c) y d), salvo la
prohibicion de invertir mas de un 10 por ciento del patrimonic de la IIC en acciones o participaciones de otras
IIC. El resto de los recursos propios podran estar invertidos en cualquier activo adecuado para el cumplimiento
de su fin social, entre los que se encontraran las instituciones previstas en este reglamento, las ECR y EICC
siempre que la inversion se realice con caracter de permanencia. Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la
Sociedad cumplia con este requisito legal.

En la Nota 16 se indican los requerimientos de recursos propios para las Sociedades Gestoras de Instituciones
de Inversién Colectiva (en adelante, S.G.L1.C.).

f) Fondo de Garantia de Inversiones

La Sociedad esté4 integrada en el Fondo de Garantia de Inversiones. El gasto incurrido por las contribuciones
realizadas al Fondo de Garantia de Inversiones durante los ejercicios 2017 y 2016 ha ascendido a 20.000,00
euros y figura registrado en el capitulo "Gastos Generales” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (Nota
25).

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la Sociedad es titular de 4 acciones de 200 euros de valor nominal, en
ambos ejercicios, de la sociedad gestora del Fondo de Garantia de Inversiones.

a) Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2017 y hasta la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales,
no se ha producido ningln hecho significativo no descrito en las restantes notas de esta memoria.
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2. Normas de registro y valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad comrespondientes al ejercicio 2017 se han aplicado los
siguientes principios y politicas contabies y criterios de valoracién, de acuerdo con lo establecido en la Circular
7/2008, de 26 de noviembre y posteriores modificaciones:

a) Participaciones

Se consideran "Entidades del Grupo” aquellas que, junto con la Sociedad, constituyen una unidad de decision;
esta unidad de decision se manifiesta, general aunque no Gnicamente, cuando la propia Sociedad, directa o
indirecta, posee mas del 50% de los derechos de voto de las entidades participadas o, aun siendo inferior o nulo
este porcentaje, si la existencia de otras circunstancias o acuerdos determinen la existencia de unidad de
decision.

Cuando de acuerdo a lo dispuesto en la Circular 7/2008 de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, de 26
de noviembre, existen evidencias de deterioro de estas participaciones, el importe de dicho deterioro se estima
como la diferencia negativa entre su importe recuperable (calculado como el mayor importe entre el valor
razonable de la participacidn menos los costes necesarios para su venta, o su valor en uso, definido éste como
el valor actual de los flujos de efectivo que se esperan recibir de la participacién en forma de dividendos y los
correspondientes a su enajenacion o disposicién por otros medios) y su valor contable. Salvo mejor evidencia
del importe recuperable de las inversiones, en la estimacion del deterioro de estas clases de activos se tomara
en consideracion el patrimonio neto de la entidad participada (consolidado, en su caso), corregido por las
plusvalias tacitas existentes en |la fecha de valoracion. Las pérdidas por deterioro sobre estas participaciones se
registran con cargo al capitulo “Pérdidas por deterioro de activos financieros (neto)” de la cuenta de pérdidas y
ganancias. La reversion del deterioro tendra como limite el valor en libros de la inversion que estaria reconocido
en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la entidad no mantiene participaciones en “Entidades del Grupo”.
b) Clasificacion de los activos y pasivos financieros
i. Definicion

Un “instrumento financiero” es un contrato que da lugar a un activo financiero en una entidad y,
simultaneamente, a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad.

Un “instrumento de capital” o de “patrimonio neto” es un negocio juridico que evidencia una participacion residual
en los activos de la entidad que fo emite una vez deducidos todos sus pasivos.

ii. Clasificacién de los activos financieros

Los activos financieros se presentan en el balance agrupados, en primer lugar, dentro de las diferentes
categorias en las que se clasifican a efectos de su gestion y valoracion, salvo que se deban presentar, en su
caso, como “Activos no corrientes en venta’, o correspondan a “Tesoreria” o “Participacicnes”, que se muestran
de forma independiente. Las categorias en las que se clasifican los activos financieros a efectos de valoracién
son “Cartera de Negociacion®, “Activos Financieros Disponibles para la Venta” e “Inversiones Crediticias”.

La mayor parte de los activos financieros mantenidos por ia Sociedad, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, se
clasifican en las siguientes categorias de activos financieros:

= Activos Financieros Disponibles para la Venta, correspondiéndose con valores respresentativoes de deuda
no clasificados como inversion a vencimiento, como otros activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias, como inversiones crediticias o0 como cartera de negociacion.
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- inversiones Crediticias, correspondiéndose con Crédito a intermediarios financieros, ya que se trata de
créditos de cualquier naturaleza a nombre de intermediarios financieros, salvo los instrumentados por
algun procedimiento que los haga negociables. La totalidad de estos activos, que corresponden
basicamente a cuentas a la vista y a plazo, a adquisiciones temporales de activos y a comisiones
pendientes de cobro, los cuales, se incluyen a efectos de valoracion en la cartera de “Inversiones
Crediticias”.

iii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se presentan en el balance agrupados, en primer lugar, dentro de las diferentes
categorias en las que se clasifican a efectos de su gestion y valoracién, salvo que se deban presentar, en su
caso, como “Pasivos Asociados con Activos no Corrientes en Venta”, que se muestran de forma independiente.
La totalidad de los pasivos financieros de la Sociedad se clasifican a efectos de valoracién como “Pasivos
Financieros a Coste Amortizado”.

Los pasivos financieros mantenidos por ta Sociedad al 31 de diciembre de 2017 y 2016 se incluyen, en funcién
de su presentacion, en los siguientes epigrafes del balance:

- Deudas con Intermediarios Financieros: saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a
intermediarios financieros, tales como préstamos y créditos recibidos, comisiones pendientes de pagoy
acreedores por operaciones de valores, excepto los instrumentados en valores negociables.

- Deudas con particulares: recoge los saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a
particulares, tales como los préstamos y créditos recibidos, remuneraciones pendientes de pago,
acreedores con empresas del grupo y otros acreedores, excepto los instrumentados en valores
negociables.

c) Valoracién y registro de resultados de los activos y pasivos financieros

Generalmente, los activos y pasivos financieros se registran inicialmente por su vaior razonable que, salvo
evidencia en contra, sera el precio de la transaccién. Dicho importe se ajustara por los costes de transaccion que
sean directamente atribuibles a la adquisicién del activo financiero o a ta emisién del pasivo financiero, excepto
para los instrumentos financieros que se incluyan, en su caso, en la categoria de valorados a vaior razonable
con cambios en perdidas y ganancias. Posteriormente, y con ocasién de cada cierre contable, se procede a
valorarlos de acuerdo con los siguientes criterios:

i. Valoracion de los activos financieros

Los activos financieros de la "Cartera de Negociacion” y los “Activos financieros disponibles para la venta” se
valoran a su valor razonable. En el caso de los activos financieros de la “Cartera de Negociacion” la variacion de
su vaior razonable se registra en la cuenta de pérdidas y ganancias, no obstante las variaciones del valor en
libros de los instrumentos incluidos en el epigrafe de "Activos financieros disponibles para la venta” se registran
transitoriamente en el epigrafe “Ajustes por valoracién del Patrimonio neto” salvo que procedan de diferencias de
cambio. Los importes incluidos en el epigrafe de “Ajustes por valoracion” permanecen formando parte del
Patrimonio neto hasta que se produzca la baja en el balance del activo en el que tiener su arigen, momento en
el que se cancelan contra la cuenta de pérdidas y ganancias.

Se entiende por “valor razonable” de un instrumento financiero, en una fecha dada, el importe por el que podria
ser comprado o vendido en esa fecha entre dos partes interesadas, en condiciones de independencia mutua y
debidamente informadas en la materia. El valor razonable se determinara sin deducir los costes de transaccion
en los que pudiera incurrirse en la enajenacion. La referencia mas objetiva y habitual del valor razonable de un
instrumento financiero es el precio que se pagaria por él en un mercado organizado, transparente y profundo
(“precio de cotizacion” o “precio de mercado”).
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Cuando no existe precio de mercado para un determinado instrumento financiero para estimar su valor
razonable, se recurre al establecido en transacciones recientes de instrumentos analogos vy, en su defecto, a
modelos de valoracion suficientemente contrastados por la comunidad financiera internacional; teniéndose en
consideracion las peculiaridades especificas del instrumento a valorar y, muy especialmente, los distintos tipos
de riesgos que el instrumento lleva asociados. Na obstante lo anterior, las propias limitaciones de los modelos
de valoracion desarroliados y las posibles inexactitudes en las asunciones exigidas por estos modelos, pueden
dar lugar a que el valor razonable asi estimado de un instrumento financiero no coincida exactamente con el
precio al que el instrumento podria ser comprado o vendido en la fecha de su valoracién.

Las “Inversiones Crediticias” se valoran a su “coste amortizado”, utilizandose en su determinacion el método del
“tipo de interés efectivo”. Por “coste amortizado” se entiende el coste de adquisicion de un activo o pasivo
financiero corregido (en mas o en menos, segln sea el caso) por los reemboisos de principal y la parte imputada
sistematicamente a las cuentas de pérdidas y ganancias de la diferencia entre el coste inicial yel
correspondiente valor de reembolso al vencimiento. En el caso de los activos financieros, el coste amortizado
incluye, ademas, las correcciones a su valor motivadas, en su caso, por el deterioro que hayan experimentado.

El *tipo de interés efectivo” es el tipo de actualizacién que iguala exactamente el valor inicial de un instrumento
financiero a la totalidad de sus flujos de efectivo estimados por todos los conceptos a lo largo de su vida
remanente. Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo, el tipo de interés efectivo coincide con el tipo
de interés contractual establecido en el momento de su adquisicién mas, en su caso, las comisiones que, por su
naturaleza, sean asimilables a un tipo de interés. En los instrumentos financieros a tipos de interés variable, el
tipo de interés efectivo coincide, en su caso, con la tasa de rendimiento vigente por todos los conceptos hasta la
primera revision del tipo de interés de referencia que vaya a tener lugar.

Los importes por los que figuran registrados los activos financieros representan, en todos los aspectos
significatives, el méaximo nivel de exposicion al riesgo de crédito de la Sociedad en cada fecha de presentacion
de los estados financieros.

ii. Valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se valoran generalmente a su coste amortizado, tal y como éste ha sido definido
anteriormente.

iii. Registro de resuftados

Como norma general, las variaciones en el valor razonable de los activos y pasivos financieros se registran con
contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias; diferenciandose entre las que tienen su origen en el
devengo de intereses o dividendos (que se registran en los capitulos “Intereses y Rendimientos Asimilados”,
“Intereses y Cargas Asimiladas” y “Rendimientos de Instrumentos de Capital”, segun proceda); las originadas
por el deterioro en la calidad crediticia de los activos (que se registran en el capitulo “Pérdidas por Deterioro de
Actives Financiercs”) y las que corespondan a oiras causas, que se registran, por su importe neto, en el
capitulo “Resultados de Operaciones Financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en “Activos Financieros Disponibles para la Venta” se
registran, neto del correspondiente impacto fiscal, transitoriamente en el patrimonio neto como “Ajustes por
valoracion”; salvo que procedan de diferencias de cambio con origen en activos financieros monetarios que se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias. Las partidas cargadas o abonadas en el epigrafe “Ajustes por
valoracion” permanecen formando parte del patrimonio de la Sociedad hasta que se produce la baja en el
balance del activo en el que tienen su origen, en cuyc momento se cancelan contra la cuenta de pérdidas y
ganancias, o bien hasta que se proceda a su deterioro (véase apartado f de esta misma Nota).
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d) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros solo se dan de baja del balance cuandc se han extinguido los flujos de efectivo que
generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan implicitos.
Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido las obligaciones
que generan o cuando se adquieren (bien sea con la intencién de cancelarlos, bien con la intencion de
recolocarlos de nuevo).

Sin perjuicio de lo descrito en la Nota 2.g) para las adquisiciones temporales de activos, durante los ejercicios
2017 y 2016 la Sociedad no ha realizado transferencias de instrumentos financieros que no hayan supuesto la
baja de los mismos del balance.

e) Cempensacion de saldos

Se compensan entre si {y, consecuentemente, se presentan en su caso, en el balance, por su importe neto) los
saldos deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por imperativo de una
norma legal, contemplan la posibilidad de compensacién y se tiene la intencién de liquidarlos por su importe neto
0 de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simuitanea y en los que una de las partes
contratantes sea una entidad financiera. Durante [os ejercicios 2017 y 2016 no se han realizado
compensaciones de saidos.

f Deterioro del valor de los activos financieros
i. Definicion

Un activo financiero se considera deteriorado (y, consecuentemente, se corrige su valor en libros para reflejar el
efecto de su deterioro) cuando existe una evidencia objetiva de que se han producido eventos que dan lugar a:

- En el caso de instrumentos de deuda (créditos y valores representativos de deuda), un impacto negativo
en los flujos de efectivo futuros que se estimaron en el momento de formalizarse la transaccion.

- En el caso de instrumentos de capital, que no pueda recuperarse integramente su valor en libros.

Comoa criterio general, la correccion del valor en libros de los instrumentos financieros por causa de su deterioro
se efectia con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que tal deteriorc se manifiesta y las
recuperaciones de las pérdidas por deterioro previamente registradas, en caso de producirse, se reconocen en

la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que el deterioro deja de existir o se reduce.

ii. Instrumentos de deuda valorados a su coste amortizado

£l importe de ias pérdidas por deterioro experimentadas por estos instrumentos coincide con la diferencia
negativa entre sus respectivos valores en libros y los valores actuales de sus flujos de efectivo futuros previstos
y se presentan minorando los saldos de los activos que corrigen.

El proceso de evaluacion de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo individualmente
para todos los instrumentos de deuda. El conjunto de las coberturas existentes en todo momento es la suma de
las correspondientes a las pérdidas por operaciones especificas.

El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses se interrumpira para todos los
instrumentos de deuda calificados individualmente como deteriorados por tener importes vencidos con una
antigliedad superior a 3 meses.
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iii. Instrumentos financieros disponibles para la venta

La pérdida por deterioro equivale a la diferencia positiva entre su coste de adquisicion (neto de cualquier
amortizacion de principal, en el caso de instrumentos de deuda) y su valor razonable, una vez deducida
cualquier pérdida por deterioro previamente reconocida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando existe una evidencia objetiva de que las diferencias negativas surgidas en la valoracién de estos activos
tienen su origen en un deterioro de los mismos, dejan de presentarse en el capitule de patrimonio “Ajustes por
Valoracion” y se registran por todo el importe acumulado hasta entonces en la cuenta de pérdidas y ganancias.
De recuperarse posteriormente la totalidad o parte de las pérdidas por deterioro, su importe se reconoceria en la
cuenta de pérdidas y ganancias dei periodo en que se produce la recuperaci6n (en “Ajustes por Valoracion” del
balance, en el caso de instrumentos de capital).

iv. Instrumentos de capital valorados al coste

Las pérdidas por deterioro de los instrumentos de capital equivalen a la diferencia positiva entre su valor en
libros y el importe recuperable, entendiendo éste como el mayor entre su valor razonable, menos los costes de
venta, y el valor actual de los flujos de caja futuros esperados. Salvo mejor evidencia del imparte recuperable, se
tomara en consideracion el patrimonio neto de la entidad participada (consolidado, en su caso) corregido por las
plusvalias tacitas existentes en la fecha de valoracion.

Las pérdidas por deterioro se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que se
manifiestan, minorando directamente el coste del instrumento. Estas pérdidas s6lo pueden recuperarse
posteriormente en el caso de venta de los activos.

q) Adquisicion y cesién temporal de activos

Las compras (ventas) de instrumentos financieros con el compromiso de su retrocesion no opcional a un precio
determinado (también denominados “repos”) se registran en el balance como una financiacion concedida
(recibida) en funcién de la naturaleza del correspondiente deudor (acreedor) en los epigrafes “Crédito a
Intermediarios Financieros” o “Crédito a particulares” (“Deudas con Intermediarios Financieros” o “Deudas con
particulares”).

Las diferencias entre los precios de compra y venta se registra como intereses financieros durante la vida del
contrato.

h) Activos materiales

incluye el importe del mobiliario, instalaciones, equipos informaticos y de comunicacién y otras instalaciones
propiedad de la Sociedad, todos ellos, dado su destino, como “Active material de uso propio”.

Dicho activo materiai (que incluye, basicamente, ios activos materiales a los que se preve darles un uso
continuado y propio) se presenta a su coste de adquisicién, menos su correspondiente amortizacion acumulada
y. si procede, las pérdidas estimadas que resultan de comparar el valor neto de cada partida con su
correspondiente importe recuperable.

La amortizacion se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicion de los activos menos su
valor residual.
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Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de los activos materiales se realizan con contrapartida en
el capitulo “Amortizacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias y, basicamente, equivalen a los porcentajes de
amortizacion siguientes (determinados en funcién de los afios de Ia vida util estimada, como promedio, de los
diferentes elementos):

Porcentaje
Anual
Mobiliario y otras instalaciones 10%
Instalaciones y otros 10%
Equipos informaticos 25%

Con ocasién de cada cietre contable, se analiza si existen indicios de que el valor neto de los elementos de su
activo material excede de su correspondiente importe recuperable; en cuyo caso, se reduce el valor en libros del
activo de que se trate hasta su importe recuperable y se ajustaran los cargos futuros en concepto de
amortizacion en proporcion a su valor en libros ajustado y a su nueva vida dtil remanente, en el caso de ser
necesaria una reestimacion de la misma.

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un active material, la Sociedad
registra la reversion de la pérdida por deteriorc contabilizada en periodos anteriores y ajusta, en consecuencia,
los cargos futuros en concepto de amortizacion. En ningln caso, Ia reversién de la pérdida por deterioro de un
activo puede suponer el incremento de su valor en libros por encima de aquél que tendria si no se hubieran
reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.

La Sociedad reconoce contablemente cualquier pérdida que haya podido producirse en el valor registrado de
activos materiales con origen en su deterioro, utilizando el epigrafe “Pérdidas por Deterioro del Resto de Activos
— Activos Materiales” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Asimismo, al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida Gtil estimada, el valor residual y método de
amortizacion de los elementos del activo material de uso propio, de cara a detectar cambios significativos en los
mismos que, de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente correccion del cargo a la cuenta de
pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacién a su amortizacion en virtud de la nuevas vidas dtiles.

Los gastos de conservacion y mantenimiento de los activos materiales de uso propio se cargan a los resultados
del ejercicio en que se incurren.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, no se han producido pérdidas por deterioro de activos materiales.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, no habia activos adquiridos ni cedidos en régimen de arrendamiento
financiero ni activos clasificades como inversicnes inmobiliarias.

i} Activos intangibles

Los activos intangibles son activos no monetarios identificables pero sin apariencia fisica. Se considera que los
activos intangibles son identificables cuando son separables de otros activos porque se pueden enajenar,
arrendar o disponer de ellos de forma individual o surgen como consecuencia de un contrato o de otro tipo de
negocio juridico. Se reconoce un activo intangible cuando, ademas de satisfacer la definicion anterior, la
Sociedad estima probable la percepcion de beneficios economicos detivados de dicho elemento y su coste
puede estimarse de manera fiable.

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste, ya sea éste el de adquisicion o de produccién y,
posteriormente, se valoran por su coste menos, cuando proceda, la amortizacién acumulada y cualquier pérdida
por deterioro.
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Al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida Util estimada, el valor residual y el método de
amortizacion de los elementos del active inmaterial, de cara a detectar cambios significativos en los mismos que,
de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente correccion del cargo a la cuenta de pérdidas y
ganancias de ejercicios futuros de la dotacién a su amortizacién en virtud de las nuevas vidas Utiles.

En cualquier caso, la Sociedad registra contablemente cualquier pérdida que haya podido producirse en el valor
registrado de estos activos con origen en su deterioro con contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias.
Los criterios para el reconocimiento de las pérdidas por deterioro de estos actives y, en su caso, de las
recuperaciones de las pérdidas por deterioro registradas en gjercicios anteriores son similares a los del activo
material (Nota 2.h)).

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 no habia pérdidas registradas por deterioro de activos intangibles.

En este epigrafe se recogen las aplicaciones informaticas adquiridas, reflejando los importes satisfechos por el
derecho de uso de programas informaticos en aquellos casos en que se prevé que su utilizacién abarcara varios
ejercicios, La amortizacion se calcula segun el método lineal en un periodo de 4 aiios.

J)) Contabilizacién de las operaciones de arrendamiento

La totalidad de los arrendamientos existentes al 31 de diciembre de 2017 y 2016 son operativos en los que [a
Sociedad actiia como arrendatario. En las operaciones de arrendamiento operativo, la propiedad del bien
arrendado y todos los riesgos y ventajas que recaen sobre el bien permanecen sustancialmente en el
arrendador.

Cuando la Sociedad actia como arrendatario, los gastos del arrendamiento incluyendo incentivos concedidos,
en su caso, por el arrendador, se cargan linealmente a la cuenta de pérdidas y ganancias, en el capitulo “"Gastos
generales” (Nota 25).

k) Activos fiscales

El capitulo “Activos Fiscales” del balance incluye el importe de todos los activos de naturaleza fiscal,
diferenciandose, en su caso, entre: “Corrientes” (importes a recuperar por impuestos del ejercicio) y “Diferidos”
(importes de los impuestos a recuperar en ejercicios futuros, incluidos los derivados de diferencias temporarias,
bases imponibles negativas pendientes de compensar o de créditos por deduccicnes o bonificaciones fiscales
pendientes de aplicar).

) Resto de activos y pasivos

El capitulo “Resto de Activos” recoge el importe de los activos no registrados en otras partidas, entre los que
figuran las fianzas constituidas por la Sociedad en garantia de arrendamientos, anticipos y créditos al personal y
otros actives.

El capitulo “Resto de Pasivos” recoge el importe de las obligaciones a pagar con naturaleza de pasivos
financieros no incluidos en otras categorias.

Ambos capitulos incluyen los saldos de todas las cuentas de periodificacion, excepto las correspondientes a
intereses devengados que se recogen en los epigrafes en los que estén recegidos los instrumentos financieros
que los generan.

m) Provisiones y pasivos contingentes

Las provisiones son obligaciones actuales, surgidas como consecuencia de sucesos pasados, que estan
claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha a la que se refieren los estados financieros, pero

resultangndeterminadas en cuanto a su importe 0 momento de cangelacion, a cuyo vencimiento, y para
cancelall§s, se espera desprenderse de recursos que incorporen beneficios econémicos.
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Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia esta condicionada a que ocurra, o no, uno 0 mas eventos futuros independientes de la voluntad de la
Sociedad. Incluye las obligaciones actuales cuya cancelacion no es probable que origine una disminucion de
recursos que incorporen beneficios econdmicos o cuyo importe no pueda ser cuantificado con la suficiente
fiabilidad.

Las cuentas anuales recogen aquellas provisiones significativas con respecto a las que se estima que la
probabilidad de que se tengan que atender la obligacion es mayor que de lo contrario. Los pasivos contingentes
no se reconocen en las cuentas anuales, sino que, en caso de existir, se informa sobre ellos en la memoria.

Las provisiones (que se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacion disponible sobre las
consecuencias del suceso en el que traen su causa y son reestimadas con ocasion de cada cierre contable) se
utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las que fueron originalmente reconocidas, procediéndose
a su reversion, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejen de existir o disminuyen.

n) Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados por la Sociedad para el reconocimiento de
sus ingresos y gastos:

i. Ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilados

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a eflos se reconocen
contablemente en los capitulos “Intereses y rendimientos asimilados” e “Intereses y cargas asimiladas” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, respectivamente, en funcién de su periodo de devengo, por aplicacién del
método de interés efectivo. Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen como ingreso, en su
caso, en el capitulo “Rendimientos de instrumentos de capital” de la cuenta de pérdidas y ganancias en el
momento en que nace el derecho a percibirlos por la Sociedad. Los importes correspondientes a intereses y
dividendos devengados con anterioridad a la fecha de adquisicién, no se registran en la cuenta de pérdidas y
ganancias, cancelandose el activo correspondiente cuando se cobre.

ii. Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

Los ingresos y gastos en concepto de comisiones y honorarios asimilados se reconocen en la cuenta de
perdidas y ganancias con criterios distintos segin sea su naturaleza. Los mas significativos son:

- Las comisiones procedentes de la actividad de gestion y administracién de 1.1.C. y carteras de clientes,
que se incluyen en el saldo del epigrafe “Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias
adjunta (Nota 21). En la medida en que tienen su origen en servicios que se prolongan a lo largo del
tiempo, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el periodo de ejecucion de dichos servicios.

Algunas de las comisiones procedentes de la gestién y administracion de 1.I.C. pueden ser variables, en
la medida en que el importe devengado depende del rendimiento de la inversion gestionada (Nota 21). En
estos casos la Sociedad revisa, y si es preciso modifica, los ingresos reconocidos por dichas comisiones,
cuando en un momento posterior al reconocimiento exista la posibilidad de retrocesion, si el rendimiento
en ese periode posterior se reduce. Durante los ejercicios 2017 y 2016 no se han devengadc ingresos
por comisiones variables (Nota 21).

- Los gastos derivados de la actividad de comercializacion de 1.1.C. desarrollados por terceros, se incluyen
en el epigrafe “Comisiones satisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias (Nota 22). En la medida en
que tienen su origen en servicios que se prolongan a lo larga del tiempo, se imputan a la cuenta de
pérdidas y ganancias en el pericdo de ejecucién de dichos servicios.

- Las comisiones por suscripciones y reembolsos de 1.1.C., se incluyen en el saldo del epigrafe
;Comisicnes percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (Nota 21). En la medida en que
%ponden a servicios que se ejecutan en un acto singular, se imputan a la cuenta de pérdidas y
g8nancias cuando se produce el acto que los origina.
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iii. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
o) Patrimonios gestionados

Los patrimonios gestionados por la Sociedad que son propiedad de terceros (Nota 17) no se incluyen en el
balance. Las comisiones generadas por esta actividad se incluyen en el saldo dei capitulo “Comisiones
percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias. En la Nota 21 se facilita informacion sobre los patrimonios de
terceros gestionados por la Sociedad.

p) Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacién vigente, la Sociedad esta obligada a indemnizar a aquellos empleados que sean
despedidos sin causa justificada. No existe plan alguno de reduccion de personal en la Sociedad que haga
necesaria la dotacién de una provisién por este concepto (Nota 24).

q) Impuesto sobre Beneficios

El gasto por impuesto sobre beneficios de! jercicio viene determinado por el impuesto a pagar respecto al
resultado fiscal de dicho ejercicio, una vez consideradas las variaciones, en su caso, producidas en dicho
ejercicio en los activos y pasivos registrados derivadas de las diferencias temporarias, de las bases imponibles
negativas y de los créditos por deducciones y bonificaciones fiscales.

Existe una diferencia temporaria cuando existe una diferencia entre el valor en libros y la base fiscal de un
elemento patrimonial. Se considera como base fiscal de un elemento patrimonial el importe atribuido al mismo a
efectos fiscales. Una diferencia temporaria imponible es aquella que generara en el futuro la obligacion para la
Sociedad de realizar algiin pago a la Administracién correspondiente. Una diferencia temporaria deducible es
aguella que generara para la Sociedad algin derecho de reembolso o un menor pago a realizar a la
Administracioén correspondiente en el futuro.

Los créditos por deducciones y bonificaciones y los créditos por bases imponibles negativas son importes que,
habiéndose producido o realizado la actividad u obtenido el resultado para generar su derecho, no se aplican
fiscalmente en la declaracién correspondiente hasta el cumplimiento de los condicionantes establecidos en la
normativa tributaria para ello, considerandose probable por parte de la Sociedad su aplicacion en ejercicios
futuros.

Se consideran activos y pasivos por impuestos corrientes aquellos impuestos que se prevén recuperables o
pagaderos de la Administracion correspondiente en un plazo que no excede a los 12 meses desde la fecha de
su registro. Por su parte, se consideran activos y pasivos por impuestos diferidos aquellos importes que se
espera recuperar o pagar, respectivamente, de ia Administracion correspondiente en ejercicios futuros.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles significativas.
Por su parte, la Sociedad solo registra activos por impuestos diferidos con origen en diferencias temporarias
deducibles, en créditos por deducciones o bonificaciones o en la existencia de bases imponibies negativas si se
cumplen determinadas condiciones.

No se registran ni activos ni pasivos con origen en impuestos diferidos cuando inicialmente se registre un
elemento patrimonial, que no surja en una combinacion de negocios y que en el momento de su registro no haya
afectado ni al resultado contable ni al resultado fiscal.

Anualmente, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto activos como pasivos) con objeto de
comprobar que se mantienen vigentes, efectudndose las oportunas correcciones a los mismos de acuerdo con
los resultagos de los andlisis realizados.
1
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La Sociedad tributa al amparo del régimen especial de consolidacion fiscal como sociedad dependiente del
Grupo encabezado por Kutxabank, S.A., de conformidad con [o establecide en, la Norma Foral 11/2013, de 5 de
diciembre, del Impuesto de Sociedades del Territorio Histérice de Bizkaia, incluyéndose en la declaracién de
Grupo Fiscal, la parte correspondiente a la actividad y resultados generados por Kutxabank Gestién, Sociedad
Gestora de Instituciones de inversién Colectiva, S.A.U.

7 Informacién por segmentos de negocio
Segmentacién por lineas de negocio

La actividad que lleva a cabo la Sociedad es, fundamentalmente, la administracion, representacion y gestion de
las inversiones y gestion de las suscripciones y reembolsos de fondos y sociedades de inversion, sin que existan
otras lineas de negocio significativas que requieran desglose e informacion detallada de su operativa, como si
cada una de las mismas fuera un negocic auténomo y dispusiera de recursos propios independientes.

Segmentacion por ambito geografico

En la misma linea, no se observan diferencias geograficas significativas en el territorio de actuacion de la
Sociedad que justifiquen una informacién segmentada y diferenciada de la actividad segun este criterio.

s) Estado de flujos de efectivo
En el estado de flujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones:

- Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes, entendiendo por estos
las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

- Actividades de explotacion: son aquelias que constituyen la principal fuente de los ingresos ordinarios de
la Sociedad, asi como otras actividades que no puedan ser clasificadas como de inversién o de
financiacién.

- Actividades de inversion: las de adquisicién, enajenacion y disposicion por otros medios de activos a
largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y equivalentes de efectivo.

- Actividades de financiacién: las que producen cambios en el tamafio y composicién del patrimonio neto y
de los prestamos tomados por parte de la Sociedad que no formen parte de las actividades de
explotacion.

A efectos de la elaboracién del estado de flujos de efectivo, se han considerado como “Efectivo y equivalentes
de efectivo” aquellas inversiones a corto plazo de gran liquidez y con bajo riesgo a cambios en su valor. De esta
manera, la Sociedad ha considerado efectivo o equivalentes de efectivo, los saldos de las cuentas de depésitos
a la vista por importe de 42.813.753,54 euros (11.610.878,87 euros al 31 de diciembre de 2016) y, en su caso,
los saldos de adquisiciones temporales de activos y sus intereses devengados y no cobrados registrados en el
epigrafe “Inversiones crediticias — Crédito a intermediarios financieros” del {Nota 6), que al cierre de los
ejercicios 2017 y 2016 no toman valor.

t) Estado de cambios en el patrimonio neto

El estado de cambios en el patrimonio neto que se presenta en estas cuentas anuales muestra el total de las
variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta informacién se presenta desglosada a su vez
en dos estados: el estado de ingresos y gastos reconocidos y el estado total de cambios en el patrimonio neto. A
continuacion se explican las principales caracteristicas de la informacién contenida en ambas partes del estado:

Estado de ingresos y gastos reconocidos

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos generados por la
Sociedad como consecuencia de su actividad durante el gjercicio, distinguiendo aquellos registrados como
resulta en [a cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio y los otros ingresos y gastos registrados, de
acuerd ‘r@m lo dispuesto en la normativa vigente, directamente en el patrimonio neto.

kutxabank
gestion
SGIILC.SAU

Pza. Euskadi, 5-Flanta 27
480089 Bilbao )

22



KUTXABANK GESTION, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A.U.

Por tanto, en este estado se presenta:

a) El resultado del ejercicio.

b) El importe neto de los ingresos y gastos reconocidos transitoriamente como ajustes por valoracion en el
patrimonio neto.

c) Las transferencias realizadas a la cuenta de pérdidas y ganancias.

d) El impuesto sobre beneficios devengado por los conceptos indicados en las letras b) y ¢) anteriores.

e) El total de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores.

Las variaciones habidas en los ingresos y gastos reconocidos en el patrimonio neto como ajustes por valoracion
se desglosan en:

a) Ganancias (pérdidas) por valoracion: recoge el importe de los ingresos, netos de los gastos originados en
el gjercicio, reconocidos directamente en el patrimanio neto. Los importes reconocidos en el gjercicio en
esta partida se mantienen en esta partida, aunque en el mismo ejercicio se traspasen a la cuenta de
pérdidas y ganancias, al valor inicial de otros activos o pasivos o se reclasifiquen a otra partida.

b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias: recoge el importe de las ganancias o pérdidas
por valoracién reconocidas previamente en el patrimonio neto, aunque sea en el mismo ejercicio, que se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

c) Otras reclasificaciones: recoge el importe de los traspasos realizados en el ejercicio entre partidas de
ajustes por valoracion conforme a los criterios establecidos en la normativa vigente.

Los importes de estas partidas se presentan por su importe bruto, mostrandose, su correspondiente efecto
impositivo en la ribrica “Impuesto sobre beneficios” del estado.

Estado total de cambios en el patrimonio neto

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los movimientos habidos en el
patrimonio neto, incluidas las que tienen su origen en cambios en los criterios contables y en correcciones de
errores. Este estado muestra, por tanto, una conciliacion del valor en libros al comienzo y al final del ejercicio de
todas las partidas que forman el patrimonio neto, agrupando los movimientos habidos en funcion de su
naturaleza en las siguientes partidas:

a) Ingresos y gastos reconocidos en el ejercicio: recoge, de manera agregada, el total de las partidas
registradas en el estado de Ingresos y Gastos reconocidos anteriormente indicadas.

b) Otras variaciones en el patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto,
como pueden ser aumentos o disminuciones del capital social, distribucién de resultados, operaciones
con instrumentos de capital propios, pagos con instrumentos de capital, traspasos entre partida del
patrimonio neto y cualquier otro incremento o disminucién del patrimonio neto.

u) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. La Sociedad no presenta saldos ni ha realizado transacciones
en monedas diferentes al euro.

v) Transacciones con vinculadas

La Sociedad realiza todas sus operaciones vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente, los precios de
transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los Administradores de la Sociedad
considggan que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse pasivos de
consid%ién en el futuro (Nota 18).
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3. Distribucion de los resultados de la Sociedad

La propuesta de distribucion del beneficio de la sociedad correspondiente al ejercicio 2017 que su Consejo de
Administracion propondra al Accionista Unico para su aprobacion, es la siguiente:

Euros

A dividendo a cuenta pagado en 2017 11.500.000,00
A dividendo complementario 1.248.629,41
Beneficio neto de la Sociedad del ejercicio 2017 12.748.629,41

Con fecha 27 de abril de 2017, 20 de julio de 2017, 26 de octubre de 2017 y 21 de diciembre de 2017, el
Consejo de Administracién de la Sociedad ha acordado la distribucién de dividendos a cuenta de los resultados
del ejercicio 2017 por importes de 2.800.000,00, 3.100.000,00, 3.100.000,00 y 2.500.000,00 euros,
respectivamente. Los dividendos han sido integramente desembolsados con fechas 28 de abril de 2017, 21 de
julio de 2017, 30 de octubre de 2017 y 22 de diciembre de 2017, respectivamente.

En cumplimiento de los requisitos legales establecidos en el articulo 277 de la Ley de Sociedades de Capital, la
Sociedad ha formulado los siguientes estados contables provisionales, poniendo de manifiesto la existencia de
liquidez suficiente para la distribucion de los mencionados dividendos a cuenta del resultado del ejercicio 2017:

Dividendo a cuenta pagado con fecha 28 de abril de 2017

Euros
Resultado ejercicio 2017 a 31/03/2017 2.873.370,89
Dividendos a cuenta pagados -
Dividendo a cuenta a pagar (2.800.000,00)
Diferencia 73.370,89
Tesoreria disponible a 18/04/2017 15.923.484,18

Aumentos previstos de Tesoreria entre el 19/04/2017 y 28/04/2017:

Vencimientos de Inversiones Financieras Temporales -
Cobros por Gestion de Fondos de Inversion/Gestién Discrecional Carteras -
Otros ingresos &

Total previsidon de cobros -

Disminuciones previstas de Tesoreria entre 19/04/2017 y 26/04/2047:
Dividendo complementario a cuenta resultado 2016 (1.081.353,04)
Adquisicion de Inversiones Financieras Temporales &

Pagos por comercializacion -
Otros pages (1.080.162,00)

Total prevision de pagos (2.161.515,04)

Tesoreria prevista a 28/04/2017 13.761.969,14

e,
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Dividendo a cuenta pagado con fecha 21 de julio de 2017

Euros
Resultado ejercicio 2017 a 30/06/2017 5.979.939,34
Dividendo a cuenta pagado el 28/04/2017 (2.800.000,00)
Dividendo a cuenta a pagar (3-100.000,00)
Diferencia 79.939,34
Tesoreria disponible a 13/07/2017 16.420.135,23
Aumentos previstos de Tesoreria entre el 13/07/2017 y 21/07/2017:
Vencimientos de Inversiones Financieras Temporales -
Cobros por Gestidén de Fondos de Inversién/Gestién Discrecional Carteras -
Otros ingresos -
Total prevision de cobros -
Disminuciones previstas de Tesoreria entre 13/07/2017 y 21/07/2017:
Adquisicién de Inversiones Financieras Temporales =
Pagos por comercializacion -
Otros pagos {504.000,00)
Total prevision de pagos (504.000,00)
Tesoreria prevista a 21/07/2017 15.916.135,23
Dividendo a cuenta pagado con fecha 30 de octubre de 2017
Euros

Resultado ejercicio 2017 a 30/09/2017 9.262.405,62
Dividendo a cuenta pagado el 28/04/2017 (2.800.000,00)
Dividendo a cuenta pagado el 21/07/2017 (3.100.000,00)
Dividendo a cuenta a pagar (3.100.000,00)
Diferencia 262.405,62
Tesoreria disponible a 18/10/2017 19.244.154,98
Aumentos previstos de Tesoreria entre el 19/10/2017 y 30/10/2017:
Vencimientos de Inversiones Financieras Temporales -
Cobros por Gestion de Fondos de Inversion/Gestion Discrecional Carteras -
Otros ingresos -
Total prevision de cobros -
Disminuciones previstas de Tesoreria entre 19/10/2017 y 30/10/2017:
Adquisicion de Inversiones Financieras Temporales =
Pagos por comercializacion >
Otros pagos (491.035,53)
Total prevision de pagos (491.035,53)
Tesoreria prevista a 30/10/2017 18.753.119,45
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Dividendo a cuenta pagado con fecha 22 de diciembre de 2017

Euros

Resultado ejercicio 2017 a 30/11/2017 11.659.081,73
Dividendo a cuenta pagado el 28/04/2017 (2.800.000,00)
Dividendo a cuenta pagado el 21/07/2017 (3.100.000,00)
Dividendo a cuenta pagado el 30/10/2017 (3.100.000,00)
Dividendo a cuenta a pagar (2.500.000,00)

59.081,73
Diferencia
Tesoreria disponible a 19/12/2017 13.809.022,78
Aumentos previstos de Tesoreria entre el 19/12/2017 y 22/12/2017:
Vencimientos de Inversiones Financieras Temporales -
Cobros por Gestion de Fondos de Inversion/Gestion Discrecional Carteras -
Otros ingresos -
Total previsién de cobros -
Disminuciones previstas de Tesoreria entre 19/12/2017 y 22/12/2017:
Adquisicion de Inversiones Financieras Temporales -
Pagos por comercializacion -
Otros pagos (10.562,36)
Total prevision de pagos (10.562,36)
Tesoreria prevista a 22/12/2017 13.798.460,42

La propuesta de distribucién del beneficio de la sociedad correspondiente al ejercicio 2016 que su Consejo de
Administracion propuso al Accionista Unico para su aprobacién, fue la siguiente:

Euros
A dividendo a cuenta pagado en 2016 10.600.000,00
A dividendo complementario 1.081.353,04
Beneficio neto de la Sociedad del ejercicio 2016 11.681.353,04

Con fecha 29 de junio de 2016, 28 de septiembre de 2016 y 22 de diciembre de 2016, el Consejo de
Administracién de la Sociedad acord6 la distribucién de dividendos a Guenia de los resultados dei ejercicio 2016
por importes de 4.900.000,00, 3.000.000,00 y 2.700.000,00 euros, respectivamente. Los dividendos fueron
integramente desembolsados con fechas 30 de junio de 2016, 29 de septiembre de 2016 y 23 de diciembre de
20186, respectivamente.

En cumplimiento de los requisitos legales establecidos en el articulo 277 de la Ley de Sociedades de Capital, la
Sociedad formulé los siguientes estados contables provisionales, poniendo de manifiesto la existencia de
figuidez suficiente para la distribucién de los mencionados dividendos a cuenta del resultado del ejercicio 2016:

8
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Dividendo a cuenta pagado con fecha 30 de junio de 2016

Resultado ejercicio 2016 a 31/05/2016
Dividendos a cuenta pagados
Dividendo a cuenta a pagar
Diferencia

Tesoreria disponible a 27/06/2016

Aumentos previstos de Tesoreria entre el 27/06/2016 y 30/06/2016:
Vencimientos de Inversiones Financieras Temporales

Cobros por Gestidn de Fondos de Inversion/Gestién Discrecional Carteras
Otros ingresos

Total previsidén de cobros

Disminuciones previstas de Tesoreria entre 27/06/2016 y 30/06/2016:
Adquisicion de Inversiones Financieras Temporales

Pagos por comercializacion

Dividendo a cuenta det ejercicio 2015 aprobado en 2016 pendiente de pago
Otros pagos

Total previsién de pagos

Tesoreria prevista a 30/06/2016

Dividendo a cuenta pagado con fecha 29 de septiembre de 2016

Resultado ejercicio 2016 a 31/08/2016
Dividendos a cuenta pagados
Dividendo a cuenta a pagar
Diferencia

Tesoreria disponible a 22/09/2016

Aumentos previstos de Tesoreria entre el 22/09/2016 y 29/09/2016:
Vencimientos de Inversiones Financieras Temporales

Cobros por Gestidn de Fondos de Inversidén/Gestion Discrecional Carteras
Otros ingresos

Total previsién de cobros

Disminuciones previstas de Tesoreria entre 22/09/2016 y 29/09/2016:
Adquisicion de Inversiones Financieras Temporales

Pagos por comercializacion

Dividendo a cuenta del ejercicio 2015 aprobado en 2016 pendiente de pago
Otros pagos

Total prevision de pagos

Tesoreria prevista a 29/09/2016
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Euros
4.951.852,02

(4.900.000,00)

51.852,02

16.618.633,97

(475.480,80)

(475.480,80)

16.143.153,17

Euros
7.939.570,64
(4.900.000,00)
(3.000.000,00)

39.570,64

17.716.726,64

(5.877,57)

(1.059.878,90)

(1.065.756,47)

16.650.970,17
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Dividendo a cuenta pagado con_fecha 23 de diciembre de 2016

Euros
Resultado ejercicio 2016 a 30/11/2016 10.645.840,57
Dividendos a cuenta pagados (7.900.000,00)
Dividendo a cuenta a pagar (2.700.000,00)
Diferencia 45.840,57
Tesoreria disponible a 19/12/2016 13.829.185,12
Aumentos previstos de Tesoreria entre el 19/12/2016 y 23/12/2016:
Vencimientos de Inversiones Financieras Temporales -
Cobros por Gestion de Fondos de Inversidn/Gestién Discrecional Carteras -
Otros ingresos -
Total prevision de cobros -
Disminuciones previstas de Tesoreria entre 19/12/2016 y 23/12/2016:
Adquisicion de inversiones Financieras Temporales -
Pagos por comercializacion -
Dividendo a cuenta del ejercicio 2015 aprobado en 2016 pendiente de pago =
Oftros pagos (849.229,37)
Total prevision de pagos (849.229,37)
Tesoreria prevista a 23/12/2016 12.979.955,75
4. Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administraciéon de la Sociedad y a la Alta

Direccion

A efectos de la elaboracion de las presentes cuentas anuales, se ha considerado como personal de Alta
Direcci6n de la Sociedad a 4 personas, habiendo un nombramiento y un cese en este colectivo en el gjercicio
2016. Las retribuciones a corto plazo devengadas por la Sociedad, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, en favor
de la Alta Direccion de la Sociedad han ascendido a 411.621,91 y 425.721,12 euros (incluyendo las
correspondientes a un consejero en su calidad de directivo). Como consecuencia del cese de un miembro de la
Alta Direccion en 2016, la Sociedad no pag6 indemnizacion alguna.

El importe devengado en los ejercicios 2017 y 2016 por los miembros del Consejo de Administracion de la
Sociedad asciende a 9.100 y 2.800 euros, respectivamente, en concepto de sueldos y dietas. Las retribuciones
de los Consejeros en calidad de directivos se incluyen en el apartado anterior.

Asimismo, durante los ejercicios 2017 y 2016 no se han realizado operaciones con los miembros del Consejo de
Administracién y de la Alta Direccion de las que se deriven ingresos o gastos ni activos o pasivos.

No se han concedido ni anticipos ni créditos a los miembros de! Consejo de Administracion o a la Alta Direccion
de la Sociedad durante los ejercicios 2017 y 2016.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, no existian obligaciones contraidas en materia de pensiones ni seguros de
vida respecto a los miembros actuales y anteriores del Consejo de Administracion de la Saciedad.

Por lo que se refiere al pago de primas de seguros de responsabilidad civil, la Sociedad, como filial de
Kutxabank, S.A., y los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad estéan incluidos en la poliza de
Administradores y Directivos suscrita por Kutxabank, S.A.

kutxabank
gestion
SGLILC, SAU.

Pza. Euskadi, 5-Plamta 27 28
48009 Bilbao

e



KUTXABANK GESTION, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A.U.

Durante los ejercicios 2017 y 20186, no se habia devengado importe algunc en concepto de compromisos por
pensiones y obligaciones similares mantenidos por la Sociedad con miembros actuales y anteriores de la Alta
Direccion de la Sociedad.

De conformidad con lo establecido en el articulo 229 de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por Ia que se
modifica el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital para la mejora del gobierno corporativo, y con el
fin de reforzar la transparencia de las sociedades an6nimas los consejeros de la Sociedad manifiestan que,
durante el ejercicio 2017, ellos o sus personas vinculadas, segtin se define en el articulo 231 del texto refundido
de la Ley de Sociedades de Capital, no se encuentran en ninguna de las situaciones de conflicto de interés
indicados en los citados articulos de la Ley de Sociedades de Capital:

a. No han realizado transacciones con la Sociedad, sin tener en cuenta las operaciones ordinarias, hechas en
condiciones estandar para los clientes y de escasa relevancia, entendiendo por tales aquelias cuya informacion
no sea necesaria para expresar la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la
entidad.

b. No han utilizado el nombre de la Sociedad o invocado su condicién de administrador para influir
indebidamente en la realizacién de operaciones privadas.

¢. No han hecho uso de los activos sociales, incluida la informacidn confidencial de la compaifiia, con fines
privados.

d. No se han aprovechado de las oportunidades de negocio de la Sociedad.

e. No han obtenido ventajas o remuneraciones de terceros distintos de la Sociedad Y su grupo asociadas al
desempefio de su cargo, salvo que se tratase de atenciones de mera cortesia.

f. No han desarrollado actividades por cuenta propia o cuenta ajena que entrafiasen una competencia efectiva,
sea puntual o potencial, con la Sociedad o que, de cualquier otro modo, les sitden en un conflicto permanente
con los intereses de la Sociedad.

5. Activos financieros disponibles para la venta

a) Desglose

La composicion de los saldos de este epigrafe del activo del balance, al 31 de diciembre de 2017 y 2016,
atendiendo a la clasificacion, naturaleza y moneda de las operaciones se indica a continuacion:

Euros
2017 201G
Clasificacion:
Activos financieros disponibles para ia venta 800,00 800,00
800,00 800,00
Naturaleza:
Acciones y participaciones - cartera interior (No cotizadas) 800,00 800,00
800,00 800,00
Moneda:
Euro 800,00 800,00
800,00 800,00
fo
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El importe de accicnes no cotizadas corresponde integramente al valor de la participacion que ostenta la
Sociedad en el Fondo General de Garantia de Inversiones (FOGAIN) por importe de 800,00 euros al 31 de
diciembre de 2017 (800,00 euros al 31 de diciembre de 2016). Estas acciones se encuentran registradas al
coste de adquisicion, por lo gue el epigrafe “Ajustes por valoracion — Activos financieros disponibles para la
venta” del patrimonio neto asciende a 0 euros al 31 de diciembre de 2017 y 2016.

Durante los ejercicios 2017 y 2016, no se ha producido deterioro en ninguno de los titulos que forman parte de la
cartera de Activos financieros disponibles para la venta.

b) Movimientos

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2017 y 2016 en el epigrafe “Activos financieros disponibles para
la venta®, han sido los siguientes:

Euros

Saldo al 1 de enero de 2016 1.653.384,39
Adaquisiciones >
Movimientos por cambios de valor razonable (26.774,79)
Ajustes por valoracion — Intereses devengados (Nota 20) 26.990,43
Bajas (1.652.800,03)
Saldo al 31 de diciembre de 2016 800,00
Adquisiciones -
Movimientos por cambios de valor razonable

Ajustes por valoracion — Intereses devengados (Nota 20) -
Bajas -
Saldo al 31 de diciembre de 2017 800,00

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 no se ha producido resultado alguno por enajenacion de activos financieros
incluidos en la cartera de “Activos financieros disponibles para la venta”.

6. Inversiones crediticias - Crédito a intermediarios financieros

La composicion de los saldos de este epigrafe del activo del balance, al 31 de diciembre de 2017 y 2016,
atendiendo a la clasificacion, naturaleza y moneda de las operaciones se indica a continuacion:

Euros
2017 2016

Clasificacion:
Inversiones crediticias 54.111.499,74 21.068.888,28
54.111.499,74 21.068.888,28

Naturaleza:

Cuentas a la vista 42.813.753,54 11.610.878,87
Adquisicion temporal de activos - .
Deudores por comisiones pendientes (Nota 21) 11.297.746,20 0.457.584,78
Otros - 424,63

Ajustes por valoracién - intereses devengados

54.111.499,74 21.068.888,28

Moneda:
Euro 54.111.499,74 21.068.888,28
54.111.499,74 21.068.888,28
<}
0.
W
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KUTXABANK GESTION, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A.U.

El epigrafe “Crédito a Intermediarios financieros - Cuentas a la vista” al 31 de diciembre de 2017 refleja el saldo
de las cuentas corrientes mantenidas en Kutxabank, S.A. y CajaSur Banco, S.A.U., por importes de
41.215.749,05 y 1.598.004,49 euros, respectivamente, cuyo tipo de interés anual durante el ejercicio 2017 ha
sido del 0,01%.

El epigrafe “Crédito a Intermediarios financieros - Cuentas a la vista” al 31 de diciembre de 2016 reflejaba el
saldo de las cuentas corrientes mantenidas en Kutxabank, S.A. y CajaSur Banco, S.A.U., por importes de
10.089.569,38 y 1.521.309,49 euros, respectivamente, cuyo tipo de interés anual durante el ejercicio 2016 fue
del 0,01%.

Los intereses generados por las cuentas corrientes durante el ejercicio 2017 ascienden a un importe de 1.841,77
euros (1.682,08 euros en el gjercicio 2016) y se incluyen en el saldo del capitulo “Intereses y rendimientos
asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (Nota 20).

El vencimiento del saldo de la cuenta “Deudores por comisiones pendientes”, al 31 de diciembre de 2017 y 2016,
es inferior a 30 dias.

Durante los ejercicios 2017 y 2016, no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a los
créditos a intermediarios financieros.
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KUTXABANK GESTION, SOCIEDAD GESTORA DE

COLECTIVA, S.A.U.

7. Activo material

INSTITUCIONES DE

INVERSION

Los movimientos habidos en este capitulo del balance, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, integramente
compuesto por activo material de uso propio, han sido los siguientes:

Coste:

Saldo al 31 de diciembre de 2015
Adiciones

Retiros / Saneamientos

Saldo al 31 de diciembre de 2016
Adiciones

Retiros / Saneamientos

Saldo al 31 de diciembre de 2017

Amortizacion acumulada:

Saldo al 31 de diciembre de 2015
Dotaciones (Nota 2.h})

Retiros / Saneamientos

Saldo al 31 de diciembre de 2016
Dotaciones (Nota 2.h)

Retiros / Saneamientos

Saldo al 31 de diciembre de 2017

Activo material neto:
Saldo al 31 de diciembre de 2016
Saldo al 31 de diciembre de 2017

Euros
Mobiliario
y otras Equipos
instalaciones informaticos Total

442.711,42 313.913,91 756.625,33
308,13 - 308,13
443.019,55 313.913,91 756.933,46
764,56 - 764,56
443.784,11 313.913,91 757.698,02
(289.413,85) (312.811,84) (602.225,69)
(50.270,13) (357,00) (50.627,13)
(339.683,98) (313.168,84) {652.852,82)
(49.205,71) (306,83) (49.512,54)
(388.889,69) (313.475,67) (702.365,36)
103.335,57 745,07 104.080,64
54.894,42 438,24 55.332,66

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 existian elementos de activo material completamente amortizados pero en
uso, por importe de 267.490,30 y 267.708,42 euros, respectivamente.
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KUTXABANK GESTION, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A.U.

Con fecha 1 de noviembre de 2011, la Sociedad suscribié un contrato de arrendamiento en el que actiia como
arrendataria y cuyo arrendador es Torre [berdrola A.L.E. (Nota 1) (modificado con fecha 30 de enero de 2015),
ubicacién donde se enmarca su actual domicitio social. Las condiciones fundamentales de dicho contrato son las
siguientes:

. A partir del 31 de julio de 2015, la Sociedad puede desistir del contrato de arrendamiento sin
indemnizacion o penalizacion alguna, y podra prorrogar dicho contrato por periodos anuales debiendo
comunicar al arrendador la voluntad al respecto.

. La renta sera objeto de revision anual en base a la variacién producida en el indice de precios al
consumo,

e El porcentaje de renta correspondiente a gastos comunes del edificio sera de un 1,1469%.

. Los inmuebles no pueden ser utilizados como vivienda.

Asimismo, a raiz del proceso de fusion llevado a cabo durante el ejercicio 2012 (Nota 1), se incorporaron los
arrendamientos de las oficinas donde se encontraban ubicadas las anteriores sedes sociales de las dos
sociedades absorbidas (Kutxagest, S.A.U., S.G.I.I.C. y Vitalgestion, S.G.LI.C., S.A.). Dichas oficinas se
encuentran ubicadas en Avenida de Sancho el Sabio n® 18 — San Sebastian y calle Postas n°® 12 — Vitoria.
Asimismo, la Sociedad mantiene alquilada una oficina en Calle Portuetxe n°® 10 en San Sebastian. En las citadas
ubicaciones se contintian desarrollando funciones dentro de la actividad de la Sociedad y sobre los mismos se
mantiene sendos contratos de arrendamiento operativo prorrogables mensual y anualmente.

Durante el ejercicio 2017 el importe del gasto por alquileres de las 4 ubicaciones ha ascendido a 364.614,10
euros, representando en el ejercicio 2016 un importe de 356.426,87 euros. El gasto por alquileres se encuentra
registrado dentro del epigrafe “Gastos generales” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (Nota 25).

Adicionalmente, la Sociedad ha formalizado una poéliza de seguros para cubrir los posibles riesgos a los que
estan sujetas sus oficinas. Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 no existia déficit de cobertura alguno relacionado
con dichos riesgos.

En los ejercicios 2017 y 2016, no se han producido pérdidas por deterioro asociadas a los activos materiales de
uso propic.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, no existen compromisos de compra o venta sobre elementos del activo
material.
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KUTXABANK GESTION, SOCIEDAD GESTORA DE

COLECTIVA, S.A.U.

8. Activo intangible

Otro activo intangible

INSTITUCIONES DE

INVERSION

Durante los ejercicios 2017 y 2016 se han producido los siguientes movimientos en este epigrafe del balance:

Coste:

Saldo al 31 de diciembre de 2015
Adiciones

Bajas

Otros movimientos

Saldo al 31 de diciembre de 2016
Adiciones

Bajas

Otros movimientos

Saldo al 31 de diciembre de 2017

Amortizacién acumulada:

Saldo al 31 de diciembre de 2015
Dotaciones (Nota 2.i)

Bajas

Otros movimientos

Saldo al 31 de diciembre de 2016
Dotaciones (Nota 2.i)

Bajas

Otros movimientos

Saldo al 31 de diciembre de 2017

Activo intangible neto:
Saldo al 31 de diciembre de 2016
Saldo al 31 de diciembre de 2017

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 existian elementos del activo intan
uso, por importe de 1.482.961,25 y 1.482.017,45 euros, respectivamente.

Euros

Aplicaciones
informaticas

1.497.221,74

56.537,25

1.553.758,99

6.461,40

1.560.220,39

(1.483.410,95)

(11.413,89)

(1.494.824,84)

(15.842,30)

1.510.667,14

58.934,15

49.553,25

gible completamente amortizados pero en

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, no existen compromisos de compra o venta sobre elementos del activo

intangible.

Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2017 y 2016, no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a estas

partic?_a_,g»del balance de la Sociedad.
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KUTXABANK GESTION, SOCIEDAD GESTORA DE INVERSION

COLECTIVA, S.A.U.

INSTITUCIONES DE

9. Resto de activos y pasivos

La composicion de los saldos de estos epigrafes del balance, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, es la siguiente:

Euros
2017 2016
Activo Pasivo Activo Pasivo
Fianzas (Nota 7) 26.589,44 - 26.589,44 -
Otros activos 19.331,58 - 16.200,62 -
Resto de pasivos (Nota 14) - 31.736.402,76 - 1.272.746,57
45.921,02 31.736.402,76 42.790,06 1.272.746,57

El epigrafe “Fianzas” del activo del detalle anterior incluye, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, Ias fianzas
depositadas por los inmuebles en los que la Sociedad desarrolla su actividad (Nota 7).

En la cuenta “Otros activos” del capitulo “Resto de activos” se recogen al 31 de diciembre de 2017 los saldos
periodificados de gastos pagados no devengados por un importe de 19.331,58 euros (16.200,62 euros al 31 de
diciembre de 2016), correspondientes en su mayoria por servicios de proveedores de informacion financiera y
conservacion de software.

10. Deudas con intermediarios financieros

La composicién del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2017 y 20186, atendiendo a los criterios de
clasificacion, a su naturaleza, a su area geografica y a su moneda, se indica a continuacion:

Euros
2017 2016
Clasificacion:
Pasivos financieros a coste amortizado 9.297.467,25 7.347.313,10
Naturaleza:
Comisiones a pagar 9.297.467,25 7.347.313,10

Area geogrifica:

Esparia 9.287.487,25 7.347.313,10
9.297.467,25 7.347.313,10

Moneda:

Euro 9.297 467,25 7.347.313,10
9.297.467,25 7.347.313,10

El saldo de la cuenta “Deudas con Intermediarios Financieros — Comisiones a pagar” incluye un importe de
6.756.644,01 euros (al 31 de diciembre de 2016 se incluian 5.732.145,33 euros), que se corresponde con el
saldo pendiente de pago del gasto por el servicio de comercializacion de I.1.C. con sociedades del Grupo
Kutxabank (Nota 18) y un saludo de 3.858,61 euros con Inversis Banco, S.A. (5.725,35 euros al 31 de diciembre
de 2016). El vencimiento de este saldo es inferior a 3 meses.
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KUTXABANK GESTION, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A.U.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2017, ia partida “Deudas con Intermediarios Financieras — Comisiones a
pagar” incluye 2.534.060,63 euros (1.606.538,42 euros al 31 de diciembre de 2016) correspondientes al saldo
pendiente de devolucién en concepto de retrocesion de comisiones a aquellos Fondos de [nversion, Fondos de
Pensiones y Entidades de Prevision Social Voluntaria que invierten en Fondos de Inversion gestionados por la
Sociedad. La citada partida ha sido pagada en los primeros dias del mes de enero de 2018.

11.  Deudas con particulares

La composicion del saldo de este epigrafe atendiendo a los criterios de clasificacion y naturaleza, at 31 de
diciembre de 2017 y 2016, se indica a continuacion:

Euros
2017 2016

Clasificacion:
Pasivos financieros a coste amortizado 279.439,52 295.037,99
Naturaleza:
Remuneraciones pendientes de pago al personal 155.575,58 180.501,81
Otros acreedores 123.863,94 114.536,08

279.439,52 295.037,89

Todas las deudas con particulares son en euros, el ambito geografico es el nacional y tienen un vencimiento
inferior a 6 meses.
12. Capital escriturado

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el capital social de la Sociedad estaba compuesto por 95.000 accicnes de
60,10 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Accionista Unico de la Sociedad es el siguiente:

N¢ Acciones % Participacion

Kutxabank, S.A. 95.000 100%
95.000 100%

13. Reservas
La composicion del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, se muestra a continuacion:

Euros
2017 2016

Reservas:
Reserva legal 1.141.900,00 1.141.900,00
Reserva voluntaria - -
Otras reservas

1.141.900,00 1.141.900,00

) P
4
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El movimiento de este epigrafe de los ejercicios 2017 y 2016, se incluye en el Estado de Cambios en el
Patrimonio Neto.

Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que obtengan beneficios
en el ejercicio econémico deberén destinar un 10% del mismo a constituir Ia reserva legal hasta que ésta
alcance, al menos, el 20% del capital social {criterio ya alcanzado al 31 de diciembre de 2017 y 2016), excepto
cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que el patrimonio neto de la Sociedad fuera inferior a la cifra
de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinara a ta compensacion de dichas pérdidas y destinandose el
10% del beneficio restante a dotar la correspondiente reserva legal.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva sélo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin.

14. Situacioén fiscal

i, Saldos corrientes con las Administraciones Publicas

La composicién de los saldos corrientes que la Sociedad mantiene con las Administraciones Publicas en los
ejercicios 2017 y 2016 es la siguiente:

Euros
Conceptos 2017 2016
Activos fiscales corrientes - -
Total Saldo Deudor - -
Saldos Acreedores con Administraciones Publicas
- Pasivos fiscales corrientes
Por impuesto sobre Sociedades 4.849.767,73 4.455,750,43
Por tmpuesto sobre Sociedades del ejercicio 2017 4.849.767,73 -
Por Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2016 - 4.455.750,43
- Resto de pasivos (Nota 9)
Por Impuesto sobre Valor Afiadido 12,18 -
Por Retenciones practicadas 31.675.151,29 1.209.868,57
Por Impuesto de Actividades Econémicas - -
Por Organismos de la Seguridad Social 61.239,29 62.878,00
Total Saldo Acreedor 36.586.170,49 5.728.497,00

El saldo, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, del capitulo correspondiente a “Pasivos fiscales corrientes por
Impuesto sobre Sociedades” recoge la cuenta a pagar a Kutxabank, S.A., en tanto que es la entidad dominante
del grupo de consolidacion fiscal al que pertenece la Sociedad, como consecuencia de la liquidacion del
impuesto sobre Sociedades.

En diciembre de 2016, la sociedad liquidé el saldo pendiente en relacién con la declaracion/liquidacion del
Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2015. Asimismo, en diciembre de 2017, la sociedad ha liquidado el
saldo pendiente en relacion con la declaracion/liquidacion del Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2016.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el capitulo “Resto de pasivos — Por Retenciones practicadas” recoge las
retenciones de |.R.P.F. pendientes de pago a la Hacienda correspondiente por reembolsos de participaciones de
los fondos de inversion que gestiona.

Las socggades del grupo de consolidacion fiscal responden solidariamente del pago de la deuda tributaria.

kutxabank
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il. Impuesto sobre beneficios y situacion fiscal

En los ejercicios 2017 y 2016, la Sociedad tributa al amparo del regimen especiai de consolidacién fiscal como
sociedad dependiente del Grupo fiscal del que es sociedad dominante Kutxabank, S.A., de conformidad con lo
establecido, con efectos desde el 1 de enero de 2014, en la Norma Foral 11/2013, de 5 de diciembre, del
Impuesto sobre Sociedades, del Territorio Histérico de Bizkaia (Nota 2.g.), encontrandose sujeta a un tipo de
gravamen del 28%.

Segun lo dispuesto en los articulos 14 y siguientes de la Ley 12/2002, de 23 de mayo, por la que se aprueba el
Concierto Econémico con la Comunidad Autonoma del Pais Vasco (en adelante, el Concierto Economico), el
Grupo Fiscal al que pertenece la Sociedad viene tributando en el Impuesto sobre Sociedades ante las distintas
Administraciones Tributarias existentes en proporcion al volumen de operaciones desarrollado en cada
Territorio, localizandose las mismas fundamentaimente en los tres Territorios Historicos que conforman la
Comunidad Auténoma del Pais Vasco, segin determina el Concierto Econémico.

Los Administradores de la Sociedad han realizado los célculos de los importes asociados con este impuesto
para el ejercicio 2017 y aquélios abiertos a inspeccion de acuerdo con la normativa foral en vigor al cierre de
cada ejercicio.

Segun establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta
que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el
plazo de prescripcidn de cuatro afios. A cierre del gjercicio 2017, la Sociedad tiene abiertos a inspeccion los
ejercicios 2013 y siguientes para el Impuesto sobre Sociedades y los cuatro tltimos ejercicios respecto de los
restantes impuestos que le son de aplicacion.

Los Administradores de la Sociedad consideran que se han practicado adecuadamente las liquidaciones de los
mencionados impuestos, por lo que, ain en caso de que surgieran discrepancias en la interpretacion de la
normativa vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las operaciones, los eventuales pasivos resultantes, en
caso de materializarse, no afectarian de manera significativa a las presentes cuentas anuales.

Se presenta a continuacién la conciliacion entre el resultado contable y la base imponible correspondiente a los

ejercicios 2017 y 2016:
Euros

Conceptos 2017 2016
Resultado Contable antes de Impuestos 17.683.797,58 16.209.292,40
Diferencias Permanentes 336,60 -
Diferencias Temporarias - 9.103,58
Aumentos

Amortizacion de Aplicaciones Informaticas - 111.752,96
Disminuciones

Amortizacién de Aplicaciones Informaticas - (102.649,38)
Base Imponible 17.684.134,18 16.218.395,98
Cuota integra (28%) 4.951.557,57 4.541.150,87
Deducciones del ejercicio (*) (17.773,27) (17.685,24)
Deducciones de ejercicios anteriores (*) (84.016,57) (67.715,20)
Retenciones - -
Impuesto sobre Sociedades a pagar (cobrar) 4.849.767,73 4.455.750,43

(*) Las deducciones se aplican a efectos informativos en fa declaracion/liquidacion del impuesto sobre
sociedades de |a entidad individualmente considerada. No obstante, no se prevé que las mismas sean aplicadas
en la g alaracién/liquidacién del Grupo Fiscal al que la sociedad pertenece.

kutxabank
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Las diferencias temporarias tienen su origen en el distinto tratamiento que las normativas contable y fiscal
contemplan en relacién con las amortizaciones de aplicaciones informaticas.

Al cierre de los gjercicios 2017 y 2016, la Sociedad no tiene bases imponibles negativas pendientes de
compensar.

La conciliacion entre el resultado contable y el gasto por Impuesto sobre Sociedades de los ejercicios 2017 y
2016 viene determinada de la siguiente manera:

Euros

Conceptos 2017 2016
Resultado Contable del ejercicio antes de Impuestos 17.683.797,58 16.209.292,40
Diferencias Permanentes 336,60 -
Resultado Contable Ajustado 17.684.134,18 16.209.292,40
Cuota integra (28%) 4,951.557,57 4.538.601,87
Deducciones del ejercicio (17.773,27) (17.685,24)
Total gasto/(ingreso) por Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 4.933.784,30 4.520.916,63
Regularizacion def Impuesto sobre Sociedades del ejercicio anterior 1.383,87 7.022,73
Total gasto/(ingreso) por Impuesto sobre Sociedades contabilizado

en la cuenta de Pérdidas y Ganancias 4.935.168,17 4.527.939,36

El desglose del gasto por Impuesto sobre Sociedades para los ejercicios 2017 y 2016 se presenta a
continuacioén:

Euros
Conceptos 2017 2016
Por Impuesto Corriente 4.849.767,73 4.455.750,43
Por Impuesto Diferido 84.016,57 65.166,20
Por diferencias temporarias - (2.549,00)
Por aplicacion de deducciones de ejercicios anteriores activadas 84.016,57 67.715,20
Total gasto/(ingreso) por Impuesto sohre Sociedades del ejercicio 4.933.784,30 4.520.916,63
Regularizacion del Impuesto sobre Sociedades del ejercicio anterior 1.383,87 7.022,73
Total gasto/(ingreso) por Impuesto sobre Sociedades contabilizado
en la cuenta de Pérdidas y Ganancias 4,935.168,17 4.527.939,36

En ios ejercicios 2017 y 2016 han surgido determinadas diferencias entre los criterios contables vy fiscales que
han sido registrados como impuestos diferidos de activo al calcular y registrar el correspondiente Impuesto sobre
Sociedades.

El movimiento de los activos y pasivos por impuesto diferido habido en los ejercicios 2017 y 2016 es el siguiente:

Concepto Euros
2017 2016
Activo Pasivo Activo Pasivo
Saldo al inicio del ejercicio 28.107,90 - 25.558,90 7.496,97
Movimiento diferencias
temporarias:
Aplicaciones informaticas (28.107,90) - 2.549,00 =
Ajustesapor valoracion de la
carteragi@{sponible para la venta - E - (7.496,97)
kutié‘s‘éﬂ inal del ejercicio - - 28.107,90 -
gestion
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Los activos por impuesto diferido han sido registrados en el balance por considerar los Administradores de la
Sociedad que, conforme a la mejor estimacion de los resultados futuros de la Sociedad, es probable que dichos
activos sean recuperados.

15. Gestion del riesgo

Se ha adoptado una estructura de riesgos para la Sociedad en consonancia con ef tamafio, estructura y tipo de
negocio desarrollado. En este sentido, la Sociedad no considera la toma de riesgo por cuenta propia como una

fuente de ingresos fundamental y continuada en el desarrollo de sus actividades.

Como consecuencia de esta politica general, los recursos de la Sociedad estan invertidos fundamentalmente en
titulos de deuda publica espariola, sin apalancamientos financieros de ningln tipo.

Exposicion al riesgo

Valor razonable de los instrumentos financieros

Los activos financieros de la Sociedad figuran registrados en el balance adjunto a su valor razonable tomando
como referencia las cotizaciones publicadas por proveedores de informacion cominmente utilizados en el
mercado. Los pasivos financieros figuran registrados en el balance adjunto a su coste amortizado.

Dado el vencimiento a corto plazo de los “Pasivos financieros a coste amortizado”, su valor en libros constituye
una buena aproximacion al valor razonable de los mismos.

Para los instrumentos financieros registrados en los epigrafes “Cartera de negociacion” y “Activos financieros
disponibles para la venta”, el valor en libros corresponde al valor razonable de los mismos.

Riesgo de Mercado

El riesgo de mercado es el derivado de la exposicion del valor de las posiciones mantenidas en la cartera
disponible para la venta a variaciones en los precios de mercado. Incluye el riesgo de precio, de tipo de interés y
de tipo de cambio:

° El riesgo de precio es el directamente relacionado con variaciones en los precios de mercado de un
activo financiero. La Sociedad, 31 de diciembre de 2017, no esta expuesta a este riesgo en |la cartera
disponible para la venta, al no disponer de titulos valorados a valor razonable en la citada cartera.

. E! riesgo de tipo de interés, es el derivado de cambios en los tipos de interés de mercado que afectan al
valor de un instrumento financiero.

. El riesgo de tipo de cambio es el derivado de las variaciones en el tipo de cambio entre distintas
monedas. La Sociedad no mantiene pasiciones en otras monedas distintas al euro, por lo que no esta
expuesta a riesgo de tipo de cambio.

Riesgo de Crédito

Es el riesgo de que una de las partes del instrumento financiero deje de cumplir con sus obligaciones
contractuales, por insolvencia u otros motivos, y cause una pérdida financiera a nuestra Sociedad.

El riesgo de crédito derivado de la posibilidad de impago de intereses o de principal en las emisiones de deuda
publica en las que la Sociedad pueda haber invertido la cartera de negociacion esta limitado ya que se trata de
emisiones de deuda publica espafola. La Sociedad, 31 de diciembre de 2017, no esté expuesta a este riesgo en
la cgrtera disponible para la venta, al no disponer de renta fija en la citada cartera.

kutxa aanc}kiedad no concede financiacién a clientes por lo que no estd expuesta a riesgo de crédito en este sentido.
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Por otra parte, la Sociedad mantiene saldos activos significativos a cobrar con su Accionista Unico al 31 de
diciembre de 2017, Kutxabank, S.A. (Nota 1). No obstante, la Sociedad prevé que no existe riesgo de impago
alguno, por presentar ésta una adecuada calificacion crediticia {cuenta con la calificacion a largo plazo de
‘BBB+’ otorgada por Fitch Ratings, la calificacién de "Baa3" otorgada por Moody's y la calificacion de BBB
otorgada por S&P).

Riesgo de Liguidez

Es el riesgo de tener dificultades para cumplir con las obligaciones o pasivos financieros. El vencimiento de la
mayoria de los pasivos financieros es inferior a 3 meses, teniendo la Sociedad activos liquidos suficientes para
hacer frente a los mismos.

Riesgo Operacional

El riesgo operacional se define como aquél en el que se incurre como consecuencia de posibles fallos o errores
en los procedimientos o dei personal.

La Sociedad dispone de un plan de contingencia y recuperacion frente a desastres en caso de incidencia grave
en el negocio, que garantiza la continuidad del mismo y que esté convenientemente detallado y actualizado
dentro de los procedimientos.

16.  Gestion de Capital

Acorde con lo descrito en el punto sobre la politica de Gestion del Riesgo (Nota 15) y como consecuencia de
que la Sociedad no toma posiciones significativas de riesgo por cuenta propia, los recursos de la Compaiia
estan invertidos fundamentalmente en depésitos a la vista.

Con fecha 14 de febrero de 2015 fue publicada en el Boletin Oficial del Estado el Real Decreto 83/2015, de 13
de febrero, por el que se modifica el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el
Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversion colectiva, el cual,
entr6 en vigor el mismo dia de su publicacion. La citada norma, entre otros aspectos, modifico los articulos 100.1
y 102 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, introduciendo determinados cambios en las obligaciones de
inversién de los recursos propios, asi como en el calculo de los requerimientos minimos de recursos propios.

La mencionada politica de Gestién del Riesgo de la Sociedad (Nota 15) esta de acuerdo con lo indicado en la
redaccion actual del articulo 102 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio (madificado por el Real Decreto
83/2015, de 13 de febrero), que indica que los recursos propios minimos exigibles de acuerdo con el articulo
100.1.a), se invertiran en activos liquidos o facilmente convertibles en efectivo a corto plazo y no incluiran
posiciones especulativas. Entre dichos activos se podran encontrar, los sefialados en el articulo 30.1.a) de la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, los depdsitos en entidades de crédito, las cuentas a la vista y las acciones o
participaciones de IIC, incluidas las que gestionen, siempre que tales IIC cumpian lo previsto en el articulo
48.1.c) y d), salvo la prohibicion de invertir mas de un 10 por ciento del patrimonio de la IIC en acciones o
participaciones de otras lIC. El resto de los recursas propios podran estar invertidos en cualquier activo
adecuado para el cumplimiento de su fin social, entre los que se encontrarar: las instituciones previstas en este
reglamento, las ECR y EICC siempre que la inversion se realice con caracter de permanencia.

La suscripcion o reembolso de las inversiones de la SGIIC en las IIC que gestione deberan realizarse, en todo
caso, dando las oportunas instrucciones al depositario de la IIC con un preaviso de ¢inco dias. El depositario
debera mantener un soporte documental del preaviso realizado por la SGIIC.
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Asimismo, de acuerdo con la redaccidn actual del articulo 100.1 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio
(modificado por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero) los recursos propios de las S.G.L.1.C. han de ser,
como minimo igual a la mayor de las siguientes cantidades:

a) Un capital social y unos recursos propios adicionales conforme a lo siguiente:
1. Un capital social minimo integramente desembolsado de:

i) 125.000 euros para las S.G.L.I.C.

i) 300.00C euros para las sociedades de inversidn autogestionadas, sin perjuicio de lo dispuesto
en los articulos 80.2 y 92.2.

2. Adicionalmente este capital social minimo debera de ser incrementado:

En una proporcién del 0,02 por ciento del valor efectivo del patrimonio de las IIC y las entidades
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, que administren y/o gestionen, incluidas las
carteras cuya gestidn haya delegado, pero no las carteras que esté administrando y/o gestionando
por delegacion, en la parte que dicho patrimonio exceda de 250.000.00C de euros. En ningdn caso
la suma exigible del capital inicial y de la cantidad adicional debera sobrepasar los 10.000.000 de
euros.

3. A fin de cubrir los posibles riesgos derivados de la responsabilidad profesional en relacién con las
actividades que puedan realizar las S.G.1.L.C. que gestionen L.I.C. distintas a las autorizadas
conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de 2009, o ECR y EICC, estas deberan o bien:

i) Disponer de recursos propios adicionales que sean adecuados para cubrir los posibles riesgos
derivados de la responsabilidad en caso de negligencia profesional.
Se entendera por recursos propios adicionales adecuados para cubrir los posibles riesgos
derivados de la anterior responsabilidad el 0,01 por ciento del patrimonio gestionado de las IIC
distintas a las autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de 2009.

ii) O suscribir un seguro de responsabilidad civil profesional para hacer frente a la
responsabilidad por negligencia profesional.

b) El 25% de los gastos de estructura cargados en la cuenta de pérdidas y ganancias del gjercicio
precedente. Los gastos de estructura comprenderan: los gastos de personal, los gastos generales,
contribuciones e impuestos, amortizaciones y otras cargas de explotacion.

Los recursos minimos de la gestora vienen determinados por el punto a) de la norma, al ser muy inferior el

importe calculado en base a los gastos de estructura. Al 31 de diciembre de 2017 y a la fecha de formulacion de

las presentes cuentas anuales, los recursos propics de la Sociedad exceden con holgura el importe requerido
por la normativa vigente.

17. Cuentas de orden

Otras cuentas de orden

Seguidamente se muestra su composicion al 31 de diciembre de 2017 y 2016:

Euros
2017 2016
Patrimonio gestionado (Nota 21)
Fondos de inversion 12.558.347.290,29 11.582.546.939,75
Fondg# ge Pensiones y Entidades de Prevision Social Voluntaria _ 9.033.650.889,72 8.776.583.765,15
5% 21.591.998.180,01 20.359.130.704,90
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a) Carteras gestionadas

Al 31 de diciembre de 2017, la Sociedad gestiona 53 Fondos de Inversion, 17 Fondos de Pensiones y 12
Entidades de Prevision Social Voluntaria, cuyo patrimonio total asciende a 21.591.998.180,01 euros (Nota 21}.
Los ingresos devengados por la gestién de estas carteras han ascendido a 122.844.053,43 euros (Nota 21).
Al 31 de diciembre de 2016, la Sociedad gestiona 54 Fondos de Inversién, 22 Fondos de Pensiones y 12
Entidades de Previsién Social Voluntaria, cuyo patrimonio total asciende a 20.359.130.704,90 euros (Nota 21).
Los ingresos devengados por la gestion de estas carteras han ascendido a 109.417.400,90 euros (Nota 21).
18.  Partes vinculadas

a) Operaciones con sociedades del Grupo y con los accionistas de la Sociedad

El detalle de operaciones con partes vinculadas, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, es el siguiente:

Concepto Euros
2017 2016
Sociedades Sociedades
Kutxabank, S.A. del Grupo Kutxabank, S.A. del Grupo

ACTIVO
Crédito a intermediarios financieros (Nota 6) 41.215.749,05 1.685.902,65 10.089.963,46 1.600.416,63
Resto de activos (Nota 9) - 38.277,33 - 35.406,54
PASIVO
Deudas con intermediarios financieros (Nota 10) 6.146.354,76 610.289,25 5.247.459,17 484.686,16
Deudas con particulares (Nota 11) 3.781,78 - 13.999,46 -
Pasivos fiscales (Nota 14) 4.849.767,73 - 4.455.750,43 -
Pérdidas y ganancias
Intereses y rendimientos asimilados (Nota 20) 1.704,10 137,67 1.597,07 85,01
Comisiones percibidas (Nota 21) - 997.593,79 - 892.668,61
Comisiones satisfechas (Nota 22) 67.389.622,40 6.506.111,17 61.090.871,24 5.483.273,86
Otras cargas de explotacién — Donacién (Nota 23) - 84.233,61 - 74.752,29
Otros gastos generales de administracién (Nota 25) 155.041,88 347.888,45 141.960,27 346.533,91

Los saldos de activo al 31 de diciembre de 2017 se corresponden basicamente con las cuentas corrientes que la
Sociedad mantiene en Kutxabank, S.A. y CajaSur Banco, S.A.U., por un importe de 42.813.753,54 euros.

Los saldos de activo al 31 de diciembre de 2016 se correspondian basicamente con las cuentas corrientes que
la Sociedad mantenia en Kutxabank, S.A. y CajaSur Banco, S.A.U., por un importe de 11.610.878,87 euros.

En reiacion con los saidos de pasivo, corresponden principaimente a ia deuda que la Sociedad mantiens con
Kutxabank, S.A., por las comisiones de comercializacién pendientes de pago por importe de 6.146.354,76 euros
(5.247.459,17 euros al 31 de diciembre de 2016) y por el Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2017 por
importe de 4.849.767,73 euros (4.455.750,43 euros en el ejercicio 2016) (Notas 10 y 14).

Asimismo, los gastos con partes vinculadas en concepto de comisiones cedidas se corresponden a las
comisiones pagadas, en los ejercicios 2017 y 2016, a Kutxabank, S.A. y CajaSur Banco, S.A.U. porla
comercializacidn de los Fondos de Inversion gestionados por la Sociedad. Por otro lado en “Otros gastos
generales de administracién”, se encuentran, principalmente, los gastos por alquileres de las oficinas desde
donde J'a Sociedad realiza su actividad (Nota 7).

Bqai“

=]
kutxabank
gestion
SGILC, SAU.

Pza. Euskadi. 5-Planta 27
48009 Bil
tibao N
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Asimismo, los ingresos con partes vinculadas se corresponden con comisiones cobradas por servicios de
gestion de carteras de determinados fondos de pensiones administrados por Kutxabank, Vida y Pensiones,
Compafila de Seguros y Reaseguros, S.A., por importe de 997.593,79 euros (892.668,61 euros en el ejercicio
2016). Al cierre del ejercicio 2017 la Sociedad habia ingresado por los intereses devengados durante el ejercicio
por las cuentas corrientes 1.841,77 euros (1.682,08 en el ejercicio 2016) (Nota 20).

b) Operaciones con miembros del Consejo de Administracion y Alta Direccién

La informacion sobre los diferentes conceptos retribuidos devengados por el Consejo de Administracion y la Alta
Direccion de la Sociedad y el saldo de las operaciones de riesgo directo concertados con el Consejo de
Administracion y la Alta Direccién de la Sociedad se detalla en la Nota 4.

c) Operaciones con otras partes vinculadas

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 existen personas juridicas que entran dentro del concepto de partes
vinculadas y que realizan con la Sociedad operaciones propias de una relacién comercial normal con una
Sociedad financiera, por importes no significativos, en condiciones de mercado.

19. Departamento de Atencion al Cliente

En virtud de la Orden del Ministerio de Economia 734/2004 (de 11 de marzo) sobre departamentos y servicios

de atencion al cliente y el defensor del cliente de las Sociedades financieras que desarrolla la Ley 44/2002 (de

22 de noviembre) de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, se ha hecho publico el Reglamento para la

Defensa de Clientes del Grupo Kutxabank (Grupo BBK hasta el 31 de diciembre de 2011 (Nota 1)), presentado
ante el Gobierno Vasco y aprobado por el mismo, el 5 de Enero del 2005.

Asimismo en cumplimiento del articulo 17 de la citada Orden, se ha confeccionado la Memoria Anual del citado
Servicio, cuyo resumen correspondiente a Kutxabank Gestion, S.G.1.I.C., S.A.U. se presenta a continuacion.

1.- Resumen cuantitativo de las Quejas y Reclamaciones presentadas y atendidas.

Durante el ejercicic 2017 han sido presentadas en el Servicio una queja y una reclamacion, siendo admitidas a
tramite la totalidad de las mismas. Los motivos de estas quejas y reclamaciones han sido los siguientes:

0 quejas y 0 reclamaciones por deficiencias de informacién recibida sobre las HC.
- 0 quejas y 0 reclamacicnes sobre el procedimiento de suscripcidn, reembolso o traspaso de lIC.
- 0 quejas y 1 reclamacion relativas a la gestién y administracion de [IC
- 1 queja y 0 reclamaciones por prestacion de servicios accesorios.

De los 2 expedientes que se admitieron a tramite, uno ha sido resuelto en favor de la Sociedad y uno a favor del
cliente.

Durante el ejercicio 2016 fueron presentadas en el Servicio dos quejas y dos reclamaciones, siendo admitidas a
tramite la totalidad de las mismas. Los motivos de estas quejas y reclamaciones fueron los siguientes:

- 0 quejas y 0 reclamaciones por deficiencias de informacion recibida sobre las IIC.

- 0 quejas y 2 reclamaciones sobre el procedimiente de suscripeidn, reembolsc ¢ traspaso de IC.
- 0 quejas y 0 reclamaciones relativas a la gestion y administracion de IIC

- 2 quejas y 0 reclamaciones por prestacion de servicios accesorios.

De los cuatro expedientes que se admitieron a tramite, todos fueron resueltos en favor de la Sociedad.

La totalidad de los expedientes abiertos por quejas durante los ejercicios 2017 y 2016 han sido presentados a
través del departamento de reclamaciones de Kutxabank, S.A.

“
kutxabank
gestion

SGILIC.SAU
Pza. Euskadi. 5-Planta 27
48008 Bilbao a

it



KUTXABANK GESTION, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A.U.

2.- Actuaciones del Servicio para dar satisfaccién a las demandas de los clientes.

El Servicio de Atencion al Cliente de Kutxabank, S.A., recoge, analiza, tramita y responde a todos los casos de
insatisfaccion expresados por los clientes, conforme a unos procedimientos de actuacién que dan cumplimiento
tanto a los requisitos de la Orden 734/2004, como al Reglamento para la Defensa de Clientes citado
anteriormente.

Las Reclamaciones y Quejas presentadas en el Servicio correspondientes a la Sociedad, son gestionadas
conjuntamente siguiendo el Procedimiento Regulatorio de la aplicacion del Reglamento para la defensa de
Clientes, del Grupo Kutxabank.

20.  Intereses y rendimientos asimilados

Este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias comprende los intereses devengados por todos los activos
financieros cuyo rendimiento, implicito o explicito, se obtiene de aplicar el método del tipo de interés efectivo,
con independencia de que se valoren por su valor razonable. Los intereses se registran por su importe bruto, sin
deducir, en su caso, las retenciones de impuestos realizadas en origen.

Seguidamente se desglosa el origen de los intereses y rendimientos asimilados devengados por la Sociedad en
el ejercicio 2017 y 2016:

Euros
2017 2016
Crédito a intermediarios financieros
Cuentas corrientes (Nota 6) 1.841,77 1.682,08
Valores representativos de deuda (Nota 5) - 26.990,43
1.841,77 28.672,51

21. Comisiones percibidas

Comprende el importe de todas las comisiones devengadas en el ejercicio, excepto las que formen parte integral
del tipo de interés efectivo de los instrumentos financieros.

El desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias, al 31 de diciembre de 2017 y
2016, es el siguiente:

Euros
2017 2016

Comisiones de gestion de Fondos de Inversion 119.338.178,74 105.979.635,78

Comisiones de suscripcion y reembolso 281.054,92 361.149,86

Comisiones de gestion de F.P., E.P.S.V. 3.505.874,69 3.437.765,13

123.125.108,35 109.778.550,77
k
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KUTXABANK GESTION, SOCIEDAD GESTORA DE

COLECTIVA, S.A.U.

INSTITUCIONES DE

INVERSION

Tal y como se indica en la Nota 1, al 31 de diciembre de 2017, la Sociedad gestiona 53 Fondos de Inversion, 17
Fondos de Pensiones y 12 Entidades de Prevision Social Voluntaria, y al 31 de diciembre de 2016 la Sociedad
gestionaba 54 Fondos de Inversién, 22 Fondos de Pensiones y 12 Entidades de Previsién Social Voluntaria. El
detalle de comisiones de gestion devengadas durante los ejercicios 2017 y 2016 por la prestacion de estos
servicios, asi como las comisiones pendientes de cobro y el patrimonio gestionado, al 31 de diciembre de 2017 y

2016, se presentan a continuacion:

31 de diciembre 2017

Euros
Comisiones Comisiones Patrimonio
devengadas pendientes gestionado
Denominacién {Nota 17) {Nota 6} {Nota 17)
Fondos de Inversion:
Kutxabank Bono, F.I. 10.721.763,50 911.940,84 1.205.112.580,27
Kutxabank Gestidn Activa Rendimiento, F.I. 5.236.846,83 534.591,96 402.596.439,57
Kutxabank Renta Global, F.I. 5.857.631,29 504.615,72 395.108.085,12
Kutxabank Bolsa, F.I. 1.684.997,93 136.516,93 83.204.416,66
Kutxabank Renta Fija Largo Plazo, F.I. 8.704.174,99 775.746,94 651.440.277,50
Kutxabank Renta Fija Corto, F.l. 810.000,03 64.219,58 374.826.410,42
Kutxabank Gestién Activa Patrimonio, F.I. 16.116.250,97 1.360.727,25 1.182.353.702,49
Kutxabank Monetario, F.l. 201.263,12 14.144,51 80.657.936,46
Kutxabank Bolsa Eurozona, F.I. 9.498.169,56 901.202,54 556.137.570,36
Kutxabank Bolsa Internacional, F.1. 4.745.104,03 442.826,52 274.904.276,72
Kutxabank Dividendo, F.I. 14.522.944,98 1.516.351,48 933.356.842,87
Kutxabank Bolsa Nueva Economiza, F.1. 733.351,78 74.046,07 45.786.176,84
Kutxabank Renta Fija Empresas, F.|. 47.952,10 3.224,96 25.468.970,86
Kutxabank Bolsa Japon, F.I. 4.066.954,99 572.866,20 355.230.530,95
Kutxabank Bolsa EEUU, F.I. 8.126.759,16 847.021,68 526.637.084,32
Kutxabank Bolsa Emergentes, F.I. 3.109.398,05 280.941,07 177.089.288,30
Kutxabank Transito, F.I. (2) 127.221,83 10.551,70 79.317.969,15
Kutxabank Gestion Activa Inversion, F.l. 1.040.647,46 108.966,89 74.723.938,51
Kutxabank Bolsa Sectorial, F.I. 4.601.034,14 380.228,66 236.283.097,43
Kutxabank Garantizado Bolsa Europa 2, F.l. 354.036,92 29.402,64 49.021.995,99
Kutxabank Multiestrategia, F.!. 2.045.251,26 176.843,67 188.610.428,74
Kutxabank Fondo Solidario, F.l. 290.219,36 29.981,24 23.676.235,56
Kutxabank Garantizado Bolsa Europa, F.I. 74.085,22 5.933,77 10.810.515,45
Kutxaestructurado 3, F.I. (1) 15.552,59 - s
Kutxabank RF Enero 2017, F.1. (1) 202.624,21 - -
Kutxabank Herizonte 2017 I, F.L (1} 325.495,80 - :
Kutxabank 0/100 Carteras, F.I. 6.279.611.47 575.412,43 1.046.163.378,73
Kutxabank RF Carteras, F.I. 2.888.785,49 236.482,17 1.390.863.539,89
Kutxabank Garantizado Bolsa Europa 3, F.I. 502.275,15 48.516,23 94.664.283,36
Kutxabank Horizonte 2017 lIl, F.1. (1) 49.229,04 - -
Kutxabank RF Febrero 2017, F.I. (1) 118.701,74 - -
Kutxabank RF Enero 2018, F.l. 781.429,72 65.717,15 234.351.853,15
Kutxabank Horizonte Enero 2017, F.I. (1) 28.229,74 - -
Kutxabank Horizonte 2017 1l, F.1. (1) 156.558,23 - -
Kutxabank Rentas Abril 2021, F.I. 137.421,16 11.440,21 43.370.488,64
Kutxabank Rentas Octubre 2018, F.[. 164.728,85 12.934,47 108.803.908,72
Kutxabank Rentas Octubre 2019, F.1. 287.004,56 23.0565,91 90.441.213,69
Kutxabank Rentas Octubre 2020, F.l. 332.592,91 26.613,47 62.581.800,57
Kutxabank Horizonte Europa Plus, F.1. 128.448,03 10.251,76 29.301.957,80
Kutxat'w% Horizonte Europa 2021, F.I. 53.419,00 4.425,32 11.033.861,33
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KUTXABANK GESTION, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A.U.
Euros
Comisiones Comisiones Patrimonio
devengadas pendientes gestionado

Denominacion (Nota 17) (Nota 6) (Nota 17)
Kutxabank Rentas Enero 2022, F.I. 76.617,68 6.518,89 27.330.082,68
Kutxabank Garantizado Bolsa 2020, F.I. 392.201,49 32.386,94 95.156.973,05
Kutxabank Horizonte 95/2018 Pius, F.I. 16.531,50 1.388,37 5.443.121,40
Kutxabank RF Enero 2022, F.I. 65.381,52 5.558,61 38.385.820,62
Kutxabank Garantizado Bolsa 2021, F.I. 522.815,82 43.604,67 146.447.243,54
Kutxabank RF Abril 2020, F.I. 246.823,28 20.056,55 196.621.873,42
Kutxabank RF Octubre 2020, F.I. 424.601,71 33.801,90 198.736.887,09
Kutxabank Garantizado Bolsa, F.I. 337.691,42 28.825,69 112.711.600,13
Kutxabank RF Horizonte, F.I. 156.470,02 12.687,39 114.651.705,40
Kutxabank Garantizado Bolsa 2 , F.l. 219.288,37 17.816,87 43.413.041,26
Kutxabank RF Horizonte 2, F.L. 237.846,13 20.591,21 92.788.002,45
Kutxabank Garantizado Bolsa 3, F.l. 61.231,55 5.440,59 21.958.415,62
Kutxabank RF Horizonte 3, F.l. 13.345,93 1.707,48 100.458.971,88
Kutxabank Euribor 2, F.1. 116.274,58 16.797,19 54.818.848,80
Kutxabank Euribor 3, F.l. 38.635,83 10.469,76 51.265.337,84
Kutxabank Euribor, F.I. 134.447.67 15.801,28 116.084.180,44
Kutxabank Garantizado Bolsa 4, F.I. 85.976.575,06

Kutxabank Garantizado Bolsa 5, F.I.
Kutxabank RF Horizonte 6, F.1.

Total Fondos de inversion:

Fondos de pensiones:

Kutxabank Monetario F.P.
Kutxabank Renta Fija Mixtoc 30, F.P.
Kutxabank Renta Variable Mixto 60, F.P.
Kutxabank Bolsa Global, F.P.
Kutxabank Renta Fija, F.P.

BBK Prevision Plus 5 F.P.

BBK Prevision Plus 6 F.P.

Cajasur Prevision Plus | F.P.
Kutxabank Renta Fija Mixto 15, F.P.
Kutxabank Bolsa Europa F.P.
Kutxabank Plus 7, F.P.

Kutxabank Plus 6, F.P.

Kutxabank Plus 5, F.P.

Kutxabank Plus 4, F.P.

Kutxabank Plus 3, F.P.

Kutxabank Plus 2, F.P.

Kuixa 2019, F.P.

Kutxa 2018, F.P.

Kutxabank Plus 1, F.P.

Kutxabank Plus 8, F.P.

Kutxabank Plus 9, F.P.

Pakea, F.P.

Total Fondos de pensiones:
it
;‘!r_’y
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19.807,05

19.807,05

296.354,27
11.871.098,92

119.338.178,74 10.991.002,38 12.558.347.290,29
32.947,64 2.467,20 28.096.424,44
202.813,24 20.368,50 248.519.308,07
68.820,57 7.133,83 87.636.471,11
54.680,20 5.214,18 63.058.868,41
159.432,82 13.036,21 151.245.254,12
9.319,53 - -
7.584,43 - -
1.669,81 - -
261.330,41 26.110,10 311.560.013,68
15.147,14 1.437,12 17.044.257,56
7.171,50 508,57 8.352.512,04
6.887,65 565,57 8.124.572,82
15.412,92 1.261,38 18.757.356,45
11.968,19 970,93 13.361.064,87
15.561,13 1.271,93 10.848.451,55
42.197,68 3.417,65 48.847.284,78
16.852,62 1.387,20 16.078.535,69
28.153,22 2.319,62 27.108.078,48
14.357,49 1.194,82 13.937.827,94
8.146,55 820,40 9.485.910,82
193,38 = -
997.593,79 89.576,10 1.091.062.192,83
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KUTXABANK GESTION, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A.U.
Euros

Comisiones Comisiones Patrimonio

devengadas pendientes gestionado
Denominacion {Nota 17) (Nota 6) {Nota 17)
Entidades de Prevision Social Voluntaria
EPSV de Empleo Lanaur Bat 7.169,08 608,88 538.817.979,16
EPSV de Empleo Lanaur Bi 1.024,15 86,98 103.633.317,00
EPSV de Empleo Lanuar Hiru 2.048,32 173,97 57.622.285,04
Baskepensiones EPSV Individual 2.247.584,39 194.994,71 5.443.830.430,02
Kutxabank Emplec EPSV de Empleo 80.025,79 6.829,22 90.738.387,19
Gauzatu EPSV de Empleo 27.652,16 2.348,54 213.519.576,98
Hazia EPSV de Empleo 105.487,81 8.959,24 1.120.555.212,97
Zaintza EPSV de Empleo 1.433,85 121,78 16.078.899,84
Araba eta Gasteizko Aurrezki | EPSV de Empleo 3.072,47 260,95 23.422.881,07
Araba eta Gasteizko Aurrezki Il EPSV de Empleo 31.543,90 2.679,07 314.447.101,18
Araba eta Gasteizko Aurrezki lll EPSV de Empleo 512,07 43,49 6.380.938,66
Araba eta Gasteizko Aurrezki IV EPSV de Empleo 716,91 60,89 13.541.687,77
Total Entidades de Previsién Social Voluntaria: 2.508.280,90 217.167,72 7.942.588.696,89

Total General

122.844.053,43

11.297.746,20 21.591.998.180,01

Q)] Estos fondos de inversion han sido absorbidos a lo largo del gjercicio 2017 de acuerdo a la tabla de fusiones mostrada
en la Nota 1. La comision de gestion de los mismos representa Unicamente la comision devengada hasta el dia de la
fusion.

(2) Estos fondos de inversidn han absorbido a otros fondos de inversién (marcados con (1) en la tabla superior) a lo largo

del ejercicio 2017 de acuerdo a la tabla de fusiones mostrada en la Nota 1.

Del total de comisiones de gestion devengadas, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, O euros corresponden a
comisiones de gestion variable, en ambos casos (Nota 2).

31 de diciembre 2016
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Euros -
Comisiones Comisiones Patrimonio
devengadas pendientes gestionado
Denominacién {Nota 17) (Nota 6) {Nota 17)
Fondos de Inversiéon:
Kutxabank Bono, F.I. 12.345.204,16 993.384,72 1.284.649.088,32
Kutxabank Gestién Activa Rendimiento, F.i. 4.303.986,29 370.603,65 274.283.284,83
Kutxabank Renta Global, F.1. 4.404.916,48 418.123,26 331.751.422,00
Kutxabank Bolsa, F.1. 1.664.230,84 136.606,73 83.945.503,83
Kutxabank Renta Fija Largo Plazo, F.l. 8.618.444,54 691.854,65 574.267.604,28
Kutxabank Renta Fija Corto, F.I. 865.246,67 69.249,44 404.603.608,63
Kutxabank Gestién Activa Patrimonio, F.I. 15.323.955,23 1.315.121,67 1.151.464.460,21
Kutxabank Monetario, F.I. 259.595,90 21.021,79 122.404.517,78
Kutxabank Bolsa Eurozona, F.I. 6.830.681,63 642.015,31 415.733.019,31
Kutxabank RF Octubre 20186, F.1. (3) 1.660.285,33 - 27.736.905,91
Kutxabank Bolsa Internacional, F.l. 3.918.251,70 349.357,71 217.920.815,82
Kutxabank Dividendo, F.i. 7.507.543,11 622.209,14 405.348.350,09
Kutxabank Bolsa Nueva Economia, F.I. 555.095,63 48.129,11 29.771.844,15
Kutxabank Renta Fija Empresas, F.I. 70.459,75 5.175,29 41.520.962,00
Kutxabank Bolsa Japén, F.l. 3.870.098,92 261.724,00 160.950.723,49
Kutxaba olsa EEUU, F.I. 6.827.637,41 675.142,30 421.269.882,77
kul{s}(tﬁ%g olsa Emergentes, F.l. 1.129.108,11 212.541,96 132.730.134,60
gestion
SGILIC.,SAU.

48



KUTXABANK GESTION, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION

COLECTIVA, S.A.U.

Euros
Comisiones Comisiones Patrimonio
devengadas pendientes gestionado

Denominacion (Nota 17) (Nota 6) {Nota 17)

Kutxabank Transito, F.l. (2) 84.434,13 7.710,32 58.286.135,25
Kutxabank Gestion Activa Inversion, F.1. 698.970,28 62.964,56 42.741.073,72
Kutxabank Bolsa Sectorial, F.I. 5.055.204,97 493.618,36 314.127.067,04
Kutxabank Garantizado Bolsa Europa 2, F.I. 357.991,69 30.051,22 51.065.684,78
Kutxabank Multiestrategia, F.I. 1.787.811,70 158.641,42 170.461.665,80
Kutxabank Fondo Solidario, F.I. 212.493,99 18.425,89 14.766.111,75
Kutxabank RF 2016 Cajasur, F.I. (1) 29.837,79 s *
Kutxabank Garantizado Boisa Europa, F.1. 74.908,86 6.239,78 11.590.877,21
Kutxaestructurado 3, F.I. 190.272,40 13.865,89 33.152.177,34
Kutxabank RF Enero 2017, F.I. 2.417.209,47 202.378,77 190.989.073,03
Kutxabank Horizonte 2017 |, F.1. 581.440,09 47.657,68 44.995.583,03
Kutxabank 0/100 Carteras, F.I. 4.953.945,74 452.433,86 827.986.772,49
Kutxabank RF Carteras, F.I. 2.447.129,66 239.946,18 1.432.242.465,23
Kutxabank Garantizado Bolsa Europa 3, F.l. 593.612,49 49.892,03 98.792.458,51
Kutxabank Horizonte 2017 Ill, F.I. 89.645,77 7.184,03 6.782.747,72
Kutxabank RF Abril 2016, F.1. (1) 430.308,97 - -
Kutxabank RF Febrero 2017, F.I. 1.370.909,39 114.843,78 188.213.207,59
Kutxabank RF Enero 2018, F.I. 823.668,05 69.166,32 247.481.647,43
Kutxabank Horizonte Enero 2017, F.I. 335.483,58 28.169,81 221.656.634,66
Kutxabank Horizonte 2017 Il, F.I. 293.808,65 22.927,38 21.633.153,19
Kutxabank Rentas Abril 2021, F.I. 143.150,69 11.915,15 45.456.889,49
Kutxabank Rentas Octubre 2018, F.1. 174.743,81 14.213,77 119.975.142,18
Kutxabank Rentas Octubre 2019, F.I. 298.221,03 24.616,87 96.928.550,87
Kutxabank Rentas Octubre 2020, F.I. 343.593,50 28.448,72 67.245.064,99
Kutxabank Horizonte Europa Plus, F.1. 129.382,93 10.822,61 31.343.468,60
Kutxabank Horizonte Europa 2021, F.1. 55.651,08 4.687,26 11.825.063,33
Kutxabank Rentas Enero 2022, F.I. 79.467,53 6.682,00 28.237.219,91
Kutxabank Garantizado Bolsa 2020, F.!. 399.760,47 33.372,52 98.621.133,03
Kutxabank Horizonte 95/2018 Plus, F.I. 16.655,92 1.408,45 5.544.707,30
Kutxabank RF Enero 2022, F.I. 68.292,63 5.789,42 40.314.347,94
Kutxabank Garantizado Bolsa 2021, F.I. 337.945,16 28.814,08 81.317.499,94
Kutxabank Garantizado Bolsa 2021 (2), F.1. 157.338,79 16.441,51 72.128.462,55
Kutxabank RF Abril 2020, F.I. 224.013,24 22.007,84 216.824.001,23
Kutxabank RF Octubre 2020, F.I. 274.022,44 36.352,46 214.731.502,32
Kutxabank Garantizado Bolsa, F.I. 162.723,44 28.321,48 111.828.310,10
Kutxabank RF Horizonte, F.1. 60.775,08 13.796,52 125.529.145,03
Kutxabank Garantizado Bolsa 2, F.l. 65.470,43 18.688,37 46.224.420,52
Kutxabank RF Horizonte 2, F.I. 2.598,24 2.598,24 91.251.016,07

Kutxabank Garantizado Bolsa 3, F.1.
Total Fondos de inversion:

Fondos de pensiones:

19.804.320,06

105.979.635,78

2.167.355,28

-

.582.54€.239,75

Kutxabank Monetario F.P. 39.742,44 3.297,57 38.254.165,37

Kutxabank Renta Fija Mixto 30, F.P. 154.263,90 14.267,11 175.444.807,41

Kutxabank Renta Variable Mixto 60, F.P. 49.180,08 4.685,9 58.583.134,77

Kutxabank Bolsa Global F.P. 42.698,76 3.966,28 48.713.260,54

Kutxabank Renta Fija, F.P. 171.914,53 14.490,01 170.272.685,90

BBK Pgevision Pius 3 F.P. 1.338,10 - -

BBK sion Plus 4 F.P 1.151,87 - -

BBK Pre¥sion Plus 5 F.P 12.714,38 1.055,47 15.521.161,63
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Euros
Comisiones Comisiones Patrimonio
devengadas pendientes gestionado
Denominacion (Nota 17) (Nota 6} (Nota 17)
BBK Prevision Plus 6 F.P. 10.537,84 873,5 12.816.906,54
Cajasur Prevision Plus | F.P. 2.439,11 202,39 2.806.018,76
Kutxabank Renta Fija Mixto 15, F.P. 196.188,79 19.066,96 232.639.227,56
Kutxa Protegido F.P. 6.295,99 - -
Kutxabank Bolsa Europa F.P. 12.953,39 1.165,69 13.828.438,21
Kutxabank Plus 7, F.P. 7.610,32 622,64 8.528.568,48
Kutxabank Plus 6, F.P. 7.303,08 605,74 8.656.151,59
Kutxabank Plus 5, F.P. 16.141,58 1.342,71 20.187.645,88
Kutxabank Plus 4, F.P. 13.147,41 1.076,55 14.856.366,33
Kutxabank Plus 3, F.P. 16.510,25 1.370,02 21.545.203,89
Kutxabank Plus 2, F.P. 44.704,28 3.721,93 54.521.545,71
Kutxa 2019, F.P. 18.314,85 3.963,13 17.599.477,25
Kutxa 2018, F.P. 29.855,73 2.461,77 28.836.181,41
Bilbao Bizkaia Kutxa Prevision Plus 7 F.P. 25.225,86 2.092,77 29.022.633,44
Kutxabank Plus 8, F.P. 12.436,06 1.210,22 14.352.293,35
Kutxabank Plus 9, F.P. - - 4.926.015,60
Pakea F.P. 4.216,94 2.099,05 779.454,79
Total Fondos de pensiones: 896.885,55 81.175,64 992.691.344,41
EPSV Lanaur Bat 11.575,48 508,24 542.635.966,62
EPSV Lanaur Bi 1.009,02 85,46 108.312.757,59
EPSV Lanuar Hiru 2.018,06 170,93 51.927.394,03
Baskepensiones EPSV 2.211.178,88 192.320,13  5.301.545.774,59
Kutxabank Empleo EPSV 75.722,84 1.658,01 89.531.495,64
Gauzatu EPSV 27.243,49 2.307.51 216.494.176,32
Hazia EPSV 112.512,50 8.802,72 1.103.262.386,94
Zaintza EPSV 1.412,63 119,65 16.517.343,57
Araba eta Gasteizko Aurrezki | EPSV 11.639,11 256,39 24.956.663,50
Araba eta Gasteizko Aurrezki || EPSV 31.077,77 2.632,27 311.374.812,01
Araba eta Gasteizko Aurrezki lll EPSV 504,49 42,73 6.185.525,77
Araba eta Gasteizko Aurrezki IV EPSV 30.562,02 59,82 12.148.124,16
Pakea Prevision EPSV (4) 24.423,28 - :
Total Entidades de Prevision Social Voluntaria: 2.540.879,57 209.053,86 7.783.892.420,74
Total General 109.417.400,90 9.457.584,78 20.359.130.704,90
1) Estos fondos de inversion han sido absorbidos a lo largo del ejercicio 2016 de acuerdo a a tabla de fusiones mostrada
en la Nota 1. La comision de gestion de los mismos representa Unicamente la comision devengada hasta el dia de la
fusién.
(2) Estos fondos de inversion absorbieron a otros fondos de inversion {(marcados con (1) en la tabla superior) a lo largo del
ejercicio 2016 de acuerdo a la tabla de fusiones mostrada en la Nota 1.
(3) Este Fondo de Inversién vencié en 2016 acordandose a la fecha de vencimiento de la garantia el no devengo de
comision de gestion alguna a partir de dicha fecha.
(4) Entidad de Previsidn de Social Voluntaria en proceso de liquidacion al 31 de diciembre de 2016.
]
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22, Comisiones satisfechas

El desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias, al 31 de diciembre de 2017 y 2016,
es el siguiente:

Euros
2017 2016
Comisiones de comercializacion 73.950.936,74 66.610.357,58
Comisiones retrocedidas 26.832.401,78 22.544.878,76
Ofras comisiones - 941,09
100.783.338,52 89.155.177,43

Las comisiones de comercializacion de los ejercicios 2017 y 2016 se corresponden, principalmente, con la
cesion del 80% de las comisiones percibidas por la gestion de los Fondos de [nversidn, una vez deducidas las
comisiones retrocedidas por la inversion en fondos gestionados por la Sociedad, a favor de Kutxabank, S.A. 'y
CajaSur Banco, S.A., entidades comercializadoras de estos productos.

Durante los ejercicios 2017 y 2016 la Sociedad ha registrado en la cuenta “Comisiones Satisfechas —
Comisiones de comercializacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta, 73.950.936,74 y 66.610.357,58
euros, respectivamente. Dentro del citado epigrafe se incluyen 55.203.17 y 37.153,57 euros, al 31 de diciembre
de 2017 y 2016, respectivamente, correspondientes al contrato de comercializacion firmado en el ejercicio 2016
con Inversis Banco, S.A. (Nota 1.a).

Asimisma en el epigrafe “Deudas con Intermediarios Financieros — Comisiones a pagar” del balance adjunto,
incluye el importe pendiente de pago correspondiente al gasto por el servicio de comercializacién de 1.1.C. por
importes, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, de 6.760.502,62 y 5.737.870,68 euros, respectivamente (Nota 10).

La entidad contabiliza las retrocesiones de comisiones de gestion separadas de las comisiones percibidas,
mostrandose las mismas en el epigrafe “Comisiones satisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.
El importe de las citadas retrocesiones en los ejercicios 2017 y 2016 ha ascendido a 26.832.401,78 y
22.544.878,76 euros, respectivamente, siendo la politica general de la Sociedad retroceder la totalidad de las
comisiones devengadas por este concepto.

23. Otras cargas de explotacion

Durante los ejercicios 2017 y 2016, la Sociedad ha registrado en este epigrafe parte de ias comisiones de
gestion que la Sociedad obtiene por la gestion del Fondo de inversion Kutxabank Fondo Solidario, F.1. y que son
donadas a las Fundaciones Bancarias BBK, Kutxa, Caja Vital y Caja Sur por importe de 135.435,24 en el
ejercicio 2017 y a las Fundaciones Bancarias BBK, Kutxa, Caja Vital y Caja Sur en el ejercicio 2016 por importe

de 99.163,66 euros, respectivamente (Nota 18).

El resto de conceptos incluidos en este epigrafe durante los ejercicios 2017 y 2016 se corresponden,
principalmente, a los gastos por tasas y canones, entre otros, de las instituciones de inversion colectiva
gestionadas por la Sociedad.
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24. Gastos de personal
a) Composicion

La composicion de los gastos de personal, al 31 de diciembre de 2017 y 20186, es la siguiente:

Euros
2017 2016
Sueldos y salarios 2.559.276,17 2.454.246,77
Indemnizaciones - -
Seguridad social a cargo de la empresa 616.543,21 594.486,83
Gastos de formacion 19.591,80 14.399,78
Otras cargas sociales 56.482,24 46.548,00
3.251.893,42 3.109.681,38

Al 31 de diciembre de 2017 y a la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales, no hay previsto
ningan plan de reduccion de personal en la Sociedad que haga necesaria la dotacion de una provision por este
concepto.

Del total de la plantilla a 31 de diciembre de 2017 y 2016, no tenian reconocido ningun grado de discapacidad
mayor o igual al 33%.

b) Ndmero de empleados

El nimero medio de empleados de la Sociedad durante los ejercicios 2017 y 2016 detallado por categorias
profesionales es el siguiente:

Euros
2017 2016
Direccién 4,00 4,16
Gestién 15,89 15,89
Administracion 16,00 16,97
Control y Riesgos 10,00 9,67
Otros 11,41 10
57,3 56,69

E! nimero de empleados de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, distribuido por categorias
profesionales y género, es el siguiente:

2017 2016
Hombres Mujeres Total Hombres Mujeres Total
Direccién 3 1 4 3 1 4
Gestion 6 9 15 6 10 16
Administracion 3 13 16 3 13 16
Control y Riesgos 3 7 10 3 7 10
Otros 1 10 11 1 9 10
16 40 56 16 40 56

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Consejo de Administracién de ta Sociedad estaba formado por cinco
hombres.

Los importes pendientes de pago al cierre del ejercicio en concepto de gastos de personal se regisiran en el
capitulp “Deudas con particulares — Remuneraciones pendientes de pago” del balance (Nota 11).
2
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25. Gastos generales
a) Desglose

El desglose del saldo de este capitulo de fas cuentas de pérdidas y ganancias correspondiente a los ejercicios
2017 y 2016, son los siguientes:

Euros
2017 2016

Alquileres de inmuebles e instalaciones (Notas 7 y 2.)) 364.614,10 356.426,87
Sistemas informaticos 471.506,40 491.478,14
Publicidad y propaganda 74.897,75 72.064,27
Servicios de profesionales independientes 56.210,95 41.855,89
Servicios administrativos subcontratados 6.526,22 10.164,98
Gastos de elaboracion de informes 40.945,36 59.766,38
Fondo de Garantia de Inversiones (Nota 1.f) 20.000,00 20.000,00
Contribuciones e impuestos 10.083,83 8.880,49
Otros gastos 150.794,67 121.649,01

1.195.579,28 1.182.286,03

Los importes pendientes de pago, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, por todos estos conceptos se registran en
el epigrafe “Pasivos financieros a coste amortizado — Deudas con particulares” del balance (Nota 11).

b) Otra informacién

Incluido en el saldo de la cuenta “Servicios de Profesionales Independientes”, se recogen los honoratios
satisfechos por la Sociedad a su auditor en concepto de auditoria anual, que han ascendido 12.632,48 y
10.120,20 euros, respectivamente, en los ejercicios 2017 y 2016.

Otros servicios prestados por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. han ascendido a 9.000 euros en el
ejercicio 2017 (0 de euros en 2016). De estos Otros servicios, durante el ejercicio 2017 los servicios prestados a
la Sociedad por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., distintos de la auditoria de cuentas, han ascendido a
un importe de 9.000 euros y corresponden a un Informe de procedimientos acordados sobre el procedimiento
para la eleccion y la designacion del depositario.

Otras firmas asociadas a la marca PricewaterhouseCoopers no han facturado servicio alguno a la Sociedad en
los ejercicios 2017 y 2016.
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¢} Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion Adicional Tercera. “Deber
de Informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio.

De acuerdo con lo establecido en la Disposicion Final Segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que
se modifica la Disposicion Adicional Tercera de la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacién de la Ley 3/2004,
de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones
comerciales, y en relacion a la informacion a incorporar en la memoria de las cuentas anuales sobre
aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales calculado en base a lo establecido en la
Resolucién de 29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, el detalle del periodo
medio de pago a proveedores efectuado durante los ejercicios 2017 y 2016 por la Sociedad es el siguiente:

Dias
2017 2016
Periodo medio de pago a proveedores 0,14 14,54
Ratio de operaciones pagadas 0,14 15,78
Ratio de operaciones pendientes de pago 3,63 0,00
Importe (miles de euros)
2017 2016
Total de pagos realizados 74.022 67,885
Total de pagos pendientes 6 -
4
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Informe de Gestion correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2017

Factores Economicos Determinantes

El afic 2017 se ha caracterizado por un buen tono a nivel macroeconémico a escala global, especialmente
desde el lado del crecimiento econdmico. Dicho crecimiento empieza a ser equilibrado y sincronizado a nivel
global. En este sentido, Ias perspectivas de crecimiento para los préximos meses han mejorado a lo largo del
perfodo, especialmente en Europa. En este entarno, los bancos centrales contintian dando sefiales de retirada
de estimulos, pero atin dentro de una politica monetaria laxa {principalmente en el caso dei BCE y BOJ) debido
al bajo nivel en las tasas de inflacion. Por otra parte, en el plano politico, la incertidumbre ha disminuido
sobremanera a lo largo del afio, especialmente en el &mbito europeo. La victoria de Macron en Francia explica
en gran parte dicha mejoria.

En cuanto a los mercados financieros, el afio se ha caracterizado por un buen comportamiento en los activos de
riesgo, especialmente en la parte de renta variable. La citada mejoria en el ambito macroeconémico, aspecto
que se ha trasladado también a los beneficios empresariales, explica en gran medida dicho comportamiento.

A nivel de renta variable, todos los indices principales han terminado el ejercicio con fuertes subidas, destacando
especialmente EE.UU. (S&P 500 +19,42%, Nasdaq 100 +31,52%) y la parte emergente (MSCI Emergente
+34,35%). En la parte de EE.UU., la rebaja de impuestos anunciada a finales de afio ha sido un claro apoyo
para los citados indices. Por otra parte, destacar también el peor comportamiento de los indices europeos
(Eurostoxx50 +6,49%, Ibex35 +7,40%). La fortaleza del euro y la diferente composicional sectorial (menor peso
en compafiias tecnoldgicas) explican en gran medida dicha peor evolucion.

A nivel de renta fija, la mejoria en los activos de riesgo ha sido también destacable, especialmente en la parte de
deuda emergente y, en menor medida, en los diferenciales de crédito. A nivel de deuda periférica europea, el
comportamiento ha sido menos homogéneo, destacando, en el lado positivo, la fuerte mejoria de Portugal tras
las subidas de rating por parte de S&P y Fitch. En Ia parte de deuda soberana de los principales paises, hemos
asistido a un divergente comportamiento entre la curva americana (menor pendiente con fuerte repunte en la TIR
del dos afios, 70 pb) y la alemana (mayor pendiente con repunte generalizado de TIRes, 22 pb en el 10 afos, 14
pb en el tramo del 2 afios). El divergente comportamiento FED (subiendo tipos) / BCE (comprando activos)
explica mayormente dicha dispar evolucion.

Por ultimo, a nivel de divisas, la fortaleza del euro ha sido la nota destacada del afio (14,15% y 9,88% frente al
doélar y yen respectivamente).
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Previsiones para 2018

1. Coyuntura econdémica global

Las expectativas de crecimiento econdmico de las principales economias mundiales se expresan en el cuadro

adjunto:

2017 2018 2019
|Crecimiento mundial 3,70% 3,90% 3,00% |
|Economias avanzadas 2,30% 2,30% 2,20% l

EE.UU. _230%  2,70% 2,50%
Eurozona 2,40% 2,20% 2,00%
Alemania 2,50% 2,30% 2,00%
Francia 1,80% 1,90% 1,90%
Italia 1,60% 1,40% 1,10%
Espafia 3,10% 2,40% 2,10%
Reino Unido _1L70%  1,50% 1,50%
Japon LBO0% 120% 0,90%
Economias emergentes 4,70% 4,90% 5,00%
Rusia 1,80% 1,70% 1,50%
China 6,80% 6,60% 6,40%
India 6,70% 7,40% 7,80%
Brasil 1,10% 1,50% 2,10%
México 2,00% 2,30% 3,00%

Tal como se ha comentado en el apartado anterior, el entorno econémico ha mejorado sensiblemente a lo largo
de los ultimos meses. No obstante, el entono continta siendo incierto, destacando los siguientes aspectos para
el presente afo:

e EE.UU.: inflacién y politica fiscal son los principales puntos de discusion en torne a la economia
americana. En ambos casos, la incertidumbre radica en la actuacion de la FED en respuesta a ambos
ambitos.

e Europa: 2018 deberia ser un afic de consolidacion de la mejoria vista en los Gltimos meses,
especialmente en aquellos paises mas rezagados en el ciclo como Francia e Italia. Por otra parte,
habra que vigilar el potencial impacto de la apreciaciéon del euro tanto en el crecimiento ecendmico
como en la actuacion del BCE.

¢ Emergentes: la mejoria tanto en el precio de las materias primas como en la tasa de crecimiento
mundial deberian seguir apoyando al mundo emergente. La principal incertidumbre radica en el grado
de avance de las politicas proteccionistas anunciadas por EE.UU.

2. Evolucion de mercados

El escenario macroecondmico dibujado anteriormente invita a un posicionamiento favorable en los activos de
riesgo, especialmente en la parte de renta variable. La principal incertidumbre radica en la actuacion de los
bancos centrales (FED principalmente) y su efecto en la curva de tipos, aspecto que podria generar dudas sobre
los niveles de valoracion existentes en los activos de riesgo. A nivel regional, los mercados emergentes deberian
continuar con su buen comportamiento, apoyados por la solidez del crecimiento global. De Ia misma manera, la
parte europea deberia estar apoyada por el descuento que ofrece en términos de valoracién respecto al resto de
éreaskgra’ﬁcas.
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A nivel de curva de tipos, las TIRes de la deuda deberian seguir repuntando, especialmente en la curva europea
donde los niveles actuales parecen incompatibles con los niveles de crecimiento econémico e inflacién
existentes en el area.

Durante el gjercicio 2017, el patrimonio gestionado por KUTXABANK GESTION, S.G.I.I.C., S.A.U. ha pasado de
20.359,13 millones de euros (11.582,55 en fondos de inversion, 992,69 en fondos de pensiones y 7.783,89 en
entidades de previsién social voluntaria) a 21.592 millones de euros (12.558,35 en fondos de inversion, 1.091,06
en fondos de pensiones y 7.942,59 en entidades de previsién social voluntaria).

KUTXABANK GESTION, S.G.I.I.C., S.A.U. finaliza el ejercicio gestionando 53 fondos de inversion, 17 fondos de
pensiones y 12 entidades de previsién social voluntaria.

En relacion con los 53 fondas de inversién gestionados, la sociedad finaliza el ejercicio con la distribucion que,
segun |a Circular 1/2009, de 4 de febrero, modificada parcialmente por la Circular 3/2011, de 9 de junio, de Ia
C.N.M.V. sobre las categorias de instituciones de inversién colectiva, ha quedado como sigue: 1 fondo
monetario, 6 fondos de renta fija euro, 1 fondo de renta fija mixta euro, 2 fondos de renta variable mixta
internacional, 1 fondo de renta fija mixta internacional, 3 fondos de renta variable euro, 7 fondos de renta
variable internacional, 1 fondo global, 11 fondos garantizados de rendimiento variable, 19 fondos de gestion
pasiva y 1 fondo de retorno absoluto.

Acontecimientos importantes después del cierre del ejercicio y evolucion previsible de la Sociedad:

e El12/01/18, se verifico y registré a solicitud de KUTXABANK GESTION, SGIIC, S.A., como entidad
Gestora, y de KUTXABANK, S.A., como entidad Depositaria, la actualizacién del folleto y del
documento con los datos fundamentales para el inversor de KUTXABANK GESTION ACTIVA
PATRIMONIO, FI (inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de Inversién de caracter financiero
con el nimero 620), al objeto de denominar CLASE ESTANDAR a las participaciones ya registradas del
fondo e inscribir en el registro de Ia IIC las siguientes clases de participaciones: CLASE EXTRA CLASE
PLUS.

o EI12/01/18, se verificé y registrd a solicitud de KUTXABANK GESTION, SG!IC, S.A., como entidad
Gestora, y de KUTXABANK, S.A., como entidad Depositaria, la actualizacién del folleto y del
documento con los datos fundamentales para el inversor de KUTXABANK GESTION ACTIVA
RENDIMIENTO, FI (inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de Inversién de caracter financiero
con el nimero 170), al objeto de denominar CLASE ESTANDAR a las participaciones ya registradas del
fondo e inscribir en el registro de Ia IIC las siguientes clases de participaciones: CLASE EXTRA CLASE
PLUS.

s EI12/01/18, se verificé y registré a solicitud de KUTXABANK GESTION, SGIIC, S.A., como entidad
Gestora, y de KUTXABANK, S.A., como entidad Depositaria. la actualizacion del folleto v del
documento con los datos fundamentales para el inversor de KUTXABANK GESTION ACTIVA
INVERSION, FI (inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de Inversién de caracter financiero
con el nimero 2445), al objeto de denominar CLASE ESTANDAR a las participaciones ya registradas
del fondo e inscribir en el registro de la IIC |as siguientes clases de participaciones: CLASE EXTRA
CLASE PLUS.

» EI01/02/18, se procedié a eliminar las Comisiones de Gestioén y de Depositaria del fondo KUTXABANK
RF ENERO 2018, Fl (actualmente establecidas en el 0,33% y en el 0,10% anual sobre el patrimonio,
respectivamente), siendo efectivas estas modificaciones desde el dia 1 de febrero de 2018, inclusive.

*  EI01/02/18, se procedi6 a eliminar las Comisiones de Gestién y de Depositaria del fondo KUTXABANK
HORIZONTE 95/2018 PLUS, FI (actualmente establecidas en el 0,30% y en el 0,05 anual sobre el
patrimonio, respectivamente), siendo efectivas estas modificaciones desde el dia 1 de febrero de 2018,

@%inclusive.
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KUTXABANK GESTION, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A.U.

e  EI23/02/18, se autorizé a solicitud de KUTXABANK GESTION, SGIIC, S.A., como entidad Gestora, y
de KUTXABANK, S.A, como entidad Depositaria, Ia fusion por absorcién de KUTXABANK HORIZONTE
95/2018 PLUS, FI (inscrito en el correspondiente registro de la CNMV con el niamero 4861) y
KUTXABANK RF ENERO 2018, FI (inscrito en el correspondiente registro de la CNMV con el namero
4671), por KUTXABANK TRANSITO, Fl (inscrito en el correspondiente registro de fa CNMV con el
nimero 2359).

Asimismo, como ya ha sucedido en 2017, la Sociedad prevé continuar incrementando el patrimonio gestionado
con la incorporacion de nuevas carteras gestionadas: fondos de pensiones y entidades de previsién social
voluntaria.

El pago medio a proveedores durante el ejercicio 2017 es de 0,02 dias para sociedades del grupo y 14,86 dias
para sociedades fuera del grupo, por debajo del plazo méximo legal de 60 dias establecido en la Ley 15/2010 de
5 de julio, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en ta operaciones comerciales,
modificada por la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se modifica la Ley de Sociedades de Capital para
ta mejora del gobierno corporativo. El calculo del pago medio se ha realizado conforme establecido en dicha Ley
y en la Resolucion de 29 de enero de 2016 del instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre la
informacion a incorporar en la memoria de las cuentas anuales en relacion con el periodo medio de pago a
proveedores en operaciones comerciales.

Durante el ejercicio 2017, la Sociedad no ha efectuado ninguna inversion en materia de investigacion y
desarrollo.

La Sociedad no ha adquirido ni poseido en ningtin momento de! ejercicio, acciones propias.

La politica llevada a cabo a lo largo de 2017, en relacion con el ejercicio de los derechos politicos inherentes a
las acciones espafiolas, presentes en las carteras de las |IC gestionadas por KUTXABANK GESTION S.G.1.I.C.,
S.A.U. se ha realizado del siguiente modo:

» Todas las Juntas Generales a las que la IIC ha sido convocada, aun siendo su porcentaje de
participacion inferior al 1%, han sido cuidadosamente estudiadas. Para el reste de sociedades, se
cumplimentaron los correspondientes boletines delegando en el Presidente del Consejo de
Administracion y haciéndolos ltegar a cada sociedad por el procedimiento que en cada caso se
considerd mas adecuado.

En todo caso, se revisaron los puntos del Orden del Dia de cada Junta General de Accionistas y, en
caso de que el Comité de Inversiones lo consideré necesario, se emitid voto en la linea que defendia
mejor los derechos de nuestros participes, a juicio del Comité de inversiones.

KUTXABANK GESTION S.G.1.I1.C., S.A.U. tiene establecidos unos procedimientos de control de riesgos, en
cumplimiento de la normativa vigente relativa a la propia Entidad y a cada una de las |ICs que gestiona, de forma
que a lo largo del ejercicio no se ha incurrido en ninguin riesgo no permitido legalmente, o que no esté recogido
en los folletos informativos de los fondos.

Asimismo, existe un Reglamentoe Internc de Cenducta, regulador de las actuaciones, en ef Mercado de Valores
de sus administradores, empleados y representantes, para velar por el cumplimiento de las normas de conducta
a que se refiere el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio.

Las operaciones globales de la Sociedad se rigen, ademas de por las propias del sector financiero, por leyes
retativas a la proteccién del medioambiente (Leyes medioambientales) y a la seguridad y salud del trabajador
(Leyes sobre seguridad laboral). La Sociedad considera que cumple tales leyes y que mantiene procedimientos
disefados para garantizar y fomentar su cumplimiento.
igualmente la Sociedad cuenta con sistemas informaticos en relacién a los cuales aplica los adecuados
procedE-nientos y sistemas de seguridad.
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DILIGENCIA

La extiendo Yo, la Secretaria no miembro del Consejo de Administracion, para
hacer constar que, en cumplimiento de lo dispuesto por la legislacion vigente, el
Consejo de Administracion de Kutxabank Gestion S. G. L. I. C., S.A.U., en la sesién
celebrada el 22 de marzo de 2018, sesion validamente convocada por su Presidente y
celebrada en Bilbao, a la que asistieron los cinco (5) miembros que componen el
mismo, ha formulado las Cuentas Anuales y el Informe de Gestion de la sociedad
correspondientes al ejercicio 2017, con el voto a favor de los cinco (5) consejeros, todo
ello extendido e identificado en la forma que seguidamente se indica:

Los Balances al 31 de diciembre de 2017 y 2016, figuran transcritos en dos
folios (solo en su anverso), en los que figura el sello “Kutxabank Gestiéon” con los
numeros “1”y “27.

Las Cuentas de Pérdidas y Ganancias correspondientes a los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2017 y 2016, figuran transcritas en un folio (solo en
su anverso), en el que figura el sello “Kutxabank Gestion” con el nimero “3”.

El Estado de Cambios en el Patrimonio Neto (Estado de Ingresos y Gastos
reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2017,
figuran transcritos en dos folios (en su anverso), en los que figura el sello “Kutxabank
Gestion” con los nlimeros “4” y “5”.

El Estado de Flujos de Efectivo correspondiente al ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2017, figura transcrito en un folio (solo en su anverso) en el que
figura el sello “Kutxabank Gestién™ con el niimero “6”.

La Memoria Explicativa de las Cuentas Anuales correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2017, figura transcrita en los folios en los que
figura el sello “Kutxabank Gestion” con los nimeros “7” al “54” (en sus anversos).

El Informe de Gestion del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2017, figura

transcrito en los folios en los que figura el sello “Kutxabank Gestién” con los niimeros
“55” al “58” (solo en sus anversos).

Bilbao, 22 de marzo de 2018

LA SECRETARIA NO MIEMBRO DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION
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DNA. ITZIAR CASTRESANA AMURRIO
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Por otra parte los miembros del Consejo de Administracion asistentes a la sesion,
declaran firmados de su pufio y letra, todos y cada uno de los citados seis documentos
mediante la suscripcion del presente folio (en su anverso y reverso), en el que figura el
sello “Kutxabank Gestion” con el nimero “59”.

Presidente del Consejo de Secretaria no miembro del Consejo de
Administracién Administracion

e
D. Francisco Rapin Lluan Diia. Itziar Castresana Amurrio
VOCALES

D. Joseba D. Javier Cubero Saezmiera

|

l

D. Jests Maria Blanco Diaz D. Pedro Unamuno Bidasoro

DILIGENCIA

La pongo Yo, la Secretaria no miembro, para hacer constar, de conformidad con lo
dispuesto en la legislacion vigente, que en el folio (en su anverso y reverso), en el que
figura el sello “Kutxabank™ con el nimero “59” constan las firmas de los Consejeros
que asistieron a la sesién, quienes votaron a favor del acuerdo de formulacidn.

Bilbao, 22 de marzo de 2018

LA SECRETARIA NO MIEMBRO DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

\lz e C

DNA. ITZIAR CASTRESANA AMURRIO




