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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de CX Propietat, Fondo de Inversidén Inmobiliaria (en
liquidacién), por encargo del Consejo de Administracién de BBVA Asset
Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva
(en adelante, la Sociedad Gestora):

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de CX Propietat, Fondo de Inversién Inmobiliaria (en
liquidacién) -en adelante, el Fondo-, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2017,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2017,
asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién (que
se identifica en la nota 2.a de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

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

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

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

Deloitte, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccion 82, folio 188, hoja M-54414, inscripcién 962.
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Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, seglin nuestro juicio profesional,
han sido considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el
contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de
nuestra opinidn sobre éstas, y no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Venta de la totalidad de la cartera de inversiones inmobiliarias del Fondo en el

marco de su proceso de liquidacion
Descripcion
Tal y como se indica en la nota 1 de las
cuentas anuales, al cierre del ejercicio
2017 el Fondo habia vendido la totalidad
de su cartera de inversiones
inmobiliarias y, adicionalmente, en
febrero de 2018 ha vendido la
participacion que mantenia en Zaphir
Logistic Properties, S.A. y ha cedido los
derechos de crédito que pudieran surgir
frente a los ayuntamientos por los
importes pagados por el Fondo en
concepto de Impuesto sobre el
Incremento del Valor de los Terrenos de
Naturaleza Urbana, todo ello en el
marco del proceso de liquidacion del
Fondo y conforme al régimen de
disolucién y liquidacién de los fondos de
inversién inmobiliaria recogido en el
articulo 93.5 del Real Decreto
1.082/2012, 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.

La situacioén de liquidacién del Fondo
anteriormente descrita y la citada venta
de la totalidad de su cartera de
inversiones inmobiliarias que se ha
producido durante el ejercicio 2017, que
ha supuesto la practica totalidad del
resultado del ejercicio del Fondo, han
sido considerados como los aspectos
mas relevantes en nuestra auditoria.

Procedimientos aplicados en la auditoria

Hemos obtenido conocimiento del control
interno relevante para la auditoria mediante
el entendimiento de los procesos y criterios
utilizados por la sociedad gestora.

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, la verificacion de la
venta de la cartera de inversiones
inmobiliarias del Fondo a través de la
documentacién legal proporcionada por su
sociedad gestora, asi como el recéiculo del
resultado obtenido por el Fondo en dicha
operacion de venta, tomando en
consideracion la citada documentacién legal.

Adicionalmente, hemos obtenido soporte del
cobro asociado a la mencionada operacién de
venta.

Por Gltimo, hemos evaluado que la
informacién facilitada en las notas 1y 5 de
las cuentas anuales en relacién con el
proceso de liquidacion del Fondo y la venta
de su cartera de inversiones inmobiliarias
incluyen los desgloses necesarios en relacion
con estos aspectos y que son adecuados de
conformidad con el marco normativo de
informacion financiera.



Parrafo de eénfasis

Llamamos la atencion sobre las notas 1 y 2 de las cuentas anuales, que describe que con fecha
30 de septiembre de 2013 fue publicado en la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores un
hecho relevante por el que la Sociedad Gestora del Fondo, en unién con la Entidad Depositaria,
acordaron la disolucién del Fondo. En base a estas circunstancias, las cuentas anuales adjuntas
han sido formuladas por los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo de acuerdo con
lo establecido en la Resolucién de 18 de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas, sobre el marco de informacidn financiera cuando no resulta adecuada la
aplicacion del principio de empresa en funcionamiento (véase nota 2.a de la memoria).
Adicionalmente, tal y como se indica en la citada nota 1 de las cuentas anuales, los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo estiman que la liquidacién final del Fondo
se producira en el primer semestre del ejercicio 2018 y que en caso de que se materialice la
liquidacién final del Fondo durante el ejercicio 2018, las cuentas anuales correspondientes al
ejercicio 2017 del Fondo adjuntas serian las ultimas. Nuestra opinién no ha sido modificada en
relacion con esta cuestion.

Otra informacion: Informe de gestién

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

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

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

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en
relaciéon con las cuentas anuales

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién
financiera y de los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién
financiera aplicable a la entidad en Espafia, 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 de la Sociedad Gestora del Fondo
son responsables de la valoracién de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segin corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de la Sociedad Gestora del Fondo tienen intencién de liquidar el Fondo o de
cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

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

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

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria
realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas
vigente en Espafia siempre detecte una 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 basdndose en las cuentas anuales.

En el Anexo I de este informe de auditoria se incluye una descripcién mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcién que se
encuentra en el citado Anexo I es parte integrante de nuestro informe de auditoria.
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Anexo I de nuestro informe de auditoria

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

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

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

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

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

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

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

e Si la utilizacién del principio de empresa en funcionamiento no es adecuado teniendo en
cuenta las circunstancias, concluimos si el principio alternativo es aceptable. Si el citado
principio alternativo es adecuado, concluimos si la informacidn revelada acerca del principio
contable utilizado en la preparacién de las cuentas anuales es adecuada.

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

-5-



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

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

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



CLASE 8-

TRES CENTIMOS
DE EURO

ON2780906

CX PROPIETAT, FONDO DE INVERSION INMOBILIARIA (en liquidacién)

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 Y 2016 (Notas 1 a 3)

(Euros)
ACTIVO Notas 31/12/2017 31112/2016 (%) PATRIMONIO Y PASIVO Notas 3112i2017 31/12/2016 (%)
ACTIVO NO CORRIENTE 45.924.402,44 PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES Y
Inmovilizado intangible - - ACCIONISTAS 8 50.739.194,48 60.320.393,43
Inmovilizado material 4 - 2.982,25 Fondos reembolsables atribuidos a participes o
Bienes inmuebles de uso propio - - accionistas 50.739.194,48 59.988.844,79
Mobiliario y enseres - 2.982,25 Capital - -
Cartera de inversiones inmobiliarias - 45.921.420,19 Participes 60.103.922,30 61.406.489,65
Cartera interior de inmuebles y derechos - 45.921.420,19 Prima de emision - -
Inmuebles en fase de construccion - - Reservas (4.863.797,67) (4.863.797,67)
Inmuebles terminados 5 - 45.921.420,19 (Acciones propias) - -
Concesiones administrativas - - Resultados de ejercicios anteriores 4.748.720,16 4.748.720,16
Otros derechos reales - - Otras aportaciones de socios - -
Compromisos de compra de inmuebles - - Resultado de! ejercicio (9.249.650,31) (1.302.567,35)
Compra de opciones de compra de inmuebles - - (Dividendo a cuenta) - -
Acciones en sociedades tenedoras y entidades Ajustes por bios de valor en in
de arrendamiento - - inmobiliarias e inmovilizado material 5y8 - 23.409,44
Opciones sobre la cartera de inversiones Ajustes por plusvalias de las inversiones
inmobiliarias - - inmobiliarias e inmovilizado material - 23.409,44
Otros - - Ajustes por minusvalias de las inversiones
Cartera exterior de inmuebles y derechos - - inmobiliarias e inmovilizado material - -
Sociedades tenedoras de inmuebles - - Otro patrimonio atribuido - 308.139,20
Otros z -
Anticipos o entregas a cuenta - -
Cuentas transitorias 5 =
Inversiones adicionales, complementarias y
rehabilitaciones en curso - -
Indemnizacicnes a arrendatarios - -
Activos por impuesto diferido - -
ACTIVO CORRIENTE 50.741.231.58 14.702.043,89 PASIVO NO CORRIENTE - 238.438,01
Deudores 111.995,10 213.565,76 Provisiones a largo plazo - -
Deudecres por venta de inmuebles - - Deudas a largo plazo 5y9 - 238.201,55
Deudores por alquileres 5 - 22.322,67 Pasivos por impuesto diferido 8 - 236,46
Deudores dudosos o morosos 5 - -
Deudores dudosos o morosos avalados o
garantizados - -
Otros deudores 5y11 111.995,10 191.243,09
Cartera de inversiones financieras 441.143,90 3.998.091,96
Cartera interior 6 441.143,90 3.998.091,96
Cartera exterior - - PASIVO CORRIENTE 2.037,10 67.614,89
Intereses de la cartera de inversion - - Provisiones a corto plazo - -
Inversiones dudosas, morosas o en litigio - - Deudas a corto plazo - -
Periodificaciones - - Acreedores 10 2.037,10 67.614,89
Tesoreria - 7 50.188.092,58 10.490.386,17 Periodificaciones - -
TOTAL ACTIVO 50.741.231,58 60.626.446,33 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 50.741.231,58 60.626.446,33
CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO - -
Compromisos por compra de inmuebles - -
Compromisos de venta de inmuebles - -
Contratos de arras - N
Derechos de compra de opcicnes de compra de
inmuebles - -
Importes pendientes de desemboisar por
inmuebles en fase de construccion - -
Ofras cuentds de riesgo y compromiso - -
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 48.687.988,73 48.715.285,28
Capital nominal no suscrito - -
Avales recibidos 5 - 9.000,00
Avales emitidos - -
Indemnizaciones previstas pendientes de
confirmar - -
Pérdidas fiscales a compensar 1 48.687.988,73 48.684.685,28
Otras cuentas de orden - 21.600,00
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 48.687.988,73 48.715.285,28

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

Las Notas 1 a 12 descritas en la Memoria y el anexo adjunto forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2017.
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CLASE 82

CX PROPIETAT, FONDO DE INVERSION INMOBILIARIA (en liquidacién)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 Y 2016 (Notas 1 a 3)

(Euros)
Notas 2017 2016 (%)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas - N

Ingresos por alquiler 5 905.952,07 2.101.990,41

Gastos de Personal N .

Otros gastos de explotacién (524.612,42) (970.176,79)
Comisién de gestion 10 (125.278,26) (302.715,23)
Comisién depositario 10 (25.055,64) (60.546,43)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento N -

Otros Sy10 (374.278,52) (606.915,13)

Deterioro de inversiones inmobiliarias - (1.573.569,70)
Incrementos de deterioro 5 - (2.946.424,79)
Reversion del deterioro 5 - 1.372.855,09

Resultados por enajenaciones y otros de inversiones inmobiliarias (9.580.616,61) -
Resultados positivos - -
Resultados negativos 5 (9.580.616,61) -

Compensaciones e indemnizaciones por deterioro o pérdida de inversiones
inmobiliarias - -

Amortizacién de las inversiones inmobiliarias e inmovilizado material 4y5 (2.982,25) (779.729,69)

Excesos de provisiones - -

Deterioro y r los por enaj iones de inmovilizado material - -

RESULTADO DE EXPLOTACION (9.202.259,21) (1.221.485,77)

Ingresos financieros 7 - 2.297.013,67

Gastos financieros - (643,42)

Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 6 (44.341,47) (2.377.337,05)

Deterioro y r do por enaj iones de instr tos financieros 6 (3.049,63) (114,78)

Diferencias de cambio - -

RESULTADO FINANCIERO (47.391,10) (81.081,58)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS {9.249.650,31) (1.302.567,35)
Impuesto sobre beneficios " - -

RESULTADO DEL EJERCICIO (9.248..650,31) (1.302.567,35)

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

Las Notas 1 a 12 descritas en la Memoria y el anexo adjunto forman parte integrante de la
cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2017.
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TRES CENTIMOS
DE EURO

CLASE 82

CX PROPIETAT, FONDO DE INVERSION INMOBILIARIA (en liquidacién)

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2017 y 2016

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

diciembre de 2017 y 2016:
Notas 2017 2016 (*)
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (9.249.650,31) (1.302.567,35)
Total ingresos y gastos imputados dir te en el patril io atribuido a participes y 23.409,44
accionistas —
Por valoracién de inversiones inmobiliarias 5 - 23.645,90
Efecto impositivo - (236,46)

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
Por valoracién de inversiones inmobiliarias

Efecto impositivo

(331.548,64)

(331.785,10)
236,46

Total de ingresos y gastos reconocidos

(9.581.198,95)

(1.279.157,91)

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

Las Notas 1 a 12 descritas en la Memoria y el anexo adjunto forman parte integrante del estado de cambios
en el patrimonio correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2017.
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CLASE 8°

CX Propietat, Fondo de Inversion Inmobiliaria (en liquidacién)

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2017

Resefia del Fondo

CX Propietat, Fondo de Inversidn Inmobiliaria (en liquidacién) -en adelante, el Fondo- se constituyo el 30 de marzo
de 2006 bajo la denominacion de Caixa Catalunya Propietat, Fondo de Inversién Inmobiliaria. Con fecha 17 de
julio de 2011 el Fondo cambié su denominacién por [a actual. Su operativa se encuentra sujeta, principalmente, a
lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, considerando las
modificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, a lo dispuesto en el Real Decreto 1 .082/2012,
de 13 de julio, por el que se reglamenta dicha Ley, considerando las ltimas modificaciones introducidas por el
Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre y en la restante normativa
aplicable. Asimismo, el Fondo también esta sujeto, entre otros textos normativos, a la Orden Ministerial de fecha
24 de septiembre de 1993, sobre Fondos y Sociedades de Inversion Inmobiliaria, la Ley 20/1998, de 1 de julio, de
Reforma de Régimen Juridico y Fiscal de las Instituciones de Inversién Colectiva de Naturaleza Inmobiliaria yala
Orden EC0O/805/2003, de 27 de marzo, sobre normas de valoracién de bienes inmuebles y determinados derechos
para ciertas finalidades financieras, modificada por las Ordenes EHA/3011/2007 y EHA/564/2008.

El Fondo figura inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de Inversion Inmobiliaria de la Comision Nacional
del Mercado de Valores con el nimero 10.

El objeto social principal del Fondo es la inversion en bienes inmuebles de naturaleza urbana (en el que las
viviendas, residencias estudiantiles y residencias de la tercera edad representen, al menos, el 50% del importe
total del activo) para su posterior explotacién en arrendamiento, bien desde el momento de su adquisicion o bien
una vez rehabilitados, exclusividad que es compatible con la inversién en los valores y activos liquidos que, de
forma especifica, se determinan en la normativa que le es aplicable. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo,
el mismo no tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental
que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo.
Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a
la informacién de cuestiones medioambientales.

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

SegUln se indica en la Nota 10, la gestion y administracién del Fondo estdn encomendadas a BBVA Asset
Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, entidad perteneciente al Grupo
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 10) es Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A. (Grupo Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria).

De acuerdo a lo establecido en el articulo 28.1 de la Orden Ministerial de 24 de septiembre de 1993 sobre Fondos
y Sociedades de Inversién Inmobiliaria, las Sociedades Gestoras de los Fondos de Inversion Inmobiliaria y las
Sociedades de Inversion Inmobiliaria designaran la Sociedad de Tasacion que realizara las valoraciones previstas
en dicha Orden por un plazo no inferior a tres afios ni superior a nueve. Al cierre de los ejercicios 2017 y 2016, la
tasadora de los bienes inmuebles del Fondo (en adelante, la Sociedad de Tasacién) es Gestién de Valoracion y
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Tasacion, S.A. (Gesvalt), sociedad independiente al Grupo Banco Bilbao Vizcaya Argentaria e inscrita en el
Registro de Entidades Especializadas en Tasaciones del Banco de Espafia con el nimero 4.455. Al 31 de
diciembre de 2017 y 2016, la Sociedad de Tasacion no poseia participaciones del Fondo.

El mantenimiento integral (reparacion y conservacion) de los inmuebles que eran propiedad del Fondo era llevado
a cabo por diferentes proveedores. No obstante, quien coordinaba y gestionaba dichos trabajos era la sociedad
Fincas Forcadell, S.L.U., entidad independiente al Grupo Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, cuyo objeto social
consiste en la prestacion de servicios auxiliares en urbanizaciones y fincas urbanas y el mantenimiento integral
de inmuebles. Asimismo, el asesoramiento técnico, principalmente para la realizacion de obras, era realizado por
dicha sociedad (véase Nota 10).

Los servicios vinculados con la gestion de inmuebles eran también efectuados por Fincas Forcadell, S.L.U.

Suspensién del reembolso de participaciones producida en el ejercicio 2013 y posterior disolucion y
apertura del proceso de liquidacién del Fondo

Con fecha 30 de septiembre de 2013 fue publicado en la Comisién Nacional del Mercado de Valores un hecho
relevante por el que la sociedad gestora del Fondo, en unién con la entidad depositaria, acordaron la disolucién
del Fondo.

La disolucion acordada abre el periodo de liquidacion, por lo que, de acuerdo con fo dispuesto en el articulo 35.2
del 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 (“RIIC”), a fecha 30 de septiembre de 2013 quedaron
suspendidos los derechos de suscripcion y reembolso de participaciones del Fondo. La sociedad gestora, con el
concurso de la entidad depositaria, actlia de liquidador y procedera con la mayor diligencia y en el mas breve
plazo posible a enajenar los valores y activos del Fondo y a satisfacer y percibir los créditos. Una vez realizadas
estas operaciones, elaboraran los correspondientes estados financieros y determinaran la cuota que corresponda
a cada participe.

Asimismo, tal y como establece el articulo 93.5 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, el régimen de
disolucion y liquidacion de los fondos de inversion inmobiliaria sera el previsto con caracter general en el articulo
35 del mencionado Real Decreto, con las siguientes especialidades durante el periodo de liquidacion:

a) Una vez iniciado el proceso de liquidacion def fondo, la comisién de gestion que puede percibir la sociedad
gestora como remuneracion de sus servicios a dicho fondo no podra superar el 1,5% del patrimonio del fondo
durante el primer ario, el 1% durante el segundo afio y el 0,5% a partir del tercer afio. Durante el periodo de
liquidacion del fondo, la sociedad gestora no podra percibir comisién de gestion sobre resultados. En este
sentido, durante el periodo comprendido entre el 1 de octubre de 2013 y el 31 de mayo de 2017 la comisién
de gestion fue del 0,5%, pasando a no existir comision de gestion desde dicha fecha (véase Nota 10).

b) En la informacion publica periédica debera incluirse una referencia detallada sobre el proceso de venta de la
cartera de inversiones inmobiliarias del Fondo. En particular, debera informarse para cada periodo del grado
de avance del proceso de ventas, de las actuaciones de ventas desarrolladas, del detalle de los inmuebles
vendidos, de los precios de venta, de los inversores contactados y de las ofertas recibidas. Adicionaimente, en
el informe anual se incluird una recapitulacién del proceso de ventas realizado en todo el ejercicio y una
referencia a las perspectivas de ventas para el afio siguiente. Dicha informacién se incluye en la Nota 5,
encontrandose de forma similar en el Informe Semestral del Segundo Semestre del gjercicio 2017.

c) El depositario del fondo deberé verificar que la actuacion de la sociedad gestora en el proceso de liquidacion
se realiza con la maxima diligencia encaminada a liquidar el fondo en el menor plazo posible, asegurando que
cada una de las ventas se ha realizado en beneficio de los participes y en condiciones de mercado. Tal
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verificacion quedarg reflejara en un informe anual que estara a disposicion de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores.

Los estados financieros deberan ser verificados por los auditores del Fondo. El balance y la cuenta de pérdidas y
ganancias deberan ser publicados en la web de la sociedad gestora. Transcurrido el plazo de un mes a partir de
la fecha de su publicacién sin que se hubieran formulado reclamaciones, se procedera al reparto del patrimonio
entre los participes. Las cuotas no reclamadas en el plazo de tres meses se consignaran en depdsito en la Caja
General de Depdsitos y quedaran a disposicion de sus legitimos duefios.

Cambios en el proceso de liquidacién producidos durante el ejercicio 2017, venta de Ia totalidad de la
cartera de inversiones inmobiliarias del Fondo en dicho ejercicio y previsién de liquidacién final del Fondo

Con fecha 30 de mayo de 2017, tras un exhaustivo proceso competitivo en el que los Administradores de la
sociedad gestora del Fondo valoraron diferentes ofertas, se procedi6 a la venta de la totalidad de la cartera de
inversiones inmobiliarias que a dicha fecha poseia el Fondo por un precio total de 37 millones de euros, inferior
en un 20,96% al importe resultante de la Ultima tasacion de dichos inmuebles.

Considerando que al cierre del ejercicio 2017 el Fondo habia vendido la totalidad de su cartera de inversiones
inmobiliarias, el balance del Fondo a dicha fecha integraba, ademas de la participacién que el Fondo mantenia en
Zaphir Logistic Properties, S.A. (que ha sido vendida en el mes de febrero de 2018 —véase Nota 6), saldos
deudores y acreedores pendientes de liquidar por diversos conceptos (véanse Notas 5, 10y 11) y el saldo efectivo
mantenido por el Fondo en cuentas corrientes (véase Nota 7). En este sentido los Administradores de la sociedad
gestora del Fondo estiman que la liquidacién final del Fondo se produciré en el primer semestre del ejercicio 2018,
una vez que se hayan liquidado los mencionados saldos deudores y acreedores. En caso de que se materialice
la liquidacion final del Fondo durante el ejercicio 2018, estas cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2017
del Fondo serian las Ultimas.

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con el
marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién al Fondo, que es el establecido en la
Resolucion de 18 de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre el marco de
informacién financiera cuando no resulta adecuada la aplicacién del principio de empresa en funcionamiento,
y en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversién colectiva, que
constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el Cédigo
de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal especifica que le
resulta de aplicacion. Por tanto, tal y como se explica en los parrafos siguientes, y dado que el Fondo se
encuentra en liquidacion (véase Nota 1), en la formulacién de estas cuentas anuales se ha aplicado la
mencionada Resolucion de 18 de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas. La
aplicacion del mencionado marco de informacion financiera permite que las cuentas anuales muestren la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2017 y de los resultados
de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha en la situacién de
liquidacion en que se encuentra.

Asi, con fecha 25 de octubre de 2013, fue publicada la Resolucién de 18 de octubre de 2013, del Instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre el marco de informacion financiera cuando no resulta adecuada la
aplicacion del principio de empresa en funcionamiento. Dicha Resolucién desarrolla, como norma
complementaria del Plan General de Contabilidad, el marco de informacién financiera cuando no resulta
adecuada la aplicacion del principio de empresa en funcionamiento y es de aplicacién obligatoria para todas
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las entidades, cualquiera que sea su forma juridica, que deban aplicar el Plan General de Contabilidad, el Plan
General de Contabilidad de Pequeiias y Medianas Empresas y las normas de adaptacion de los citados textos
(como es el caso de la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores),
cuando se haya acordado la apertura de la liquidacion. La aplicacion de esta Resolucién supone que la
valoracion de los elementos patrimoniales estaré dirigida a mostrar la imagen fiel de las operaciones tendentes
a realizar el activo, cancelar sus deudas y, en su caso, repartir el patrimonio resultante.

Puesto que la Resolucién mencionada en el parrafo anterior es una norma de obligado cumplimiento, al ser
emitida por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas en aplicacion de la habilitacién que le concede
el propio Reglamento que desarrolla el Plan General de Contabilidad (Real Decreto 1514/2007, de 16 de
noviembre), que dicha Resotucién es una norma que desarrolla y complementa el mencionado Plan General
de Contabilidad, y puesto que dicho Plan General de Contabilidad y sus desarrollos son de aplicacion
subsidiaria a las Instituciones de Inversién Colectiva en todo o no establecido expresamente en su legislacion
especifica (en el caso del Fondo, en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores), los Administradores de la sociedad gestora del Fondo, dada la situacion de liquidacién
en la que se encuentra desde el pasado 30 de septiembre de 2013 (fecha en la que la sociedad gestora y la
entidad depositaria del Fondo acordaron su disolucion y consecuente apertura del proceso de liquidacion —
veéase Nota 1), han formulado estas cuentas anuales (al igual que las cuentas anuales correspondientes al
ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016), tal y como se menciona en el primer parrafo de este apartado,
sobre la base del marco normativo de informacion financiera establecido en la Circular 3/2008, de 11 de
septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, considerando las reglas especiales recogidas
en la Resolucion de 18 de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas. Con fecha 24
de diciembre de 2013, mediante un hecho relevante publicado en la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, la sociedad gestora del Fondo comunicé que dado que el Fondo se encontraba en liquidacién desde
el 30 de septiembre de 2013, le era de aplicacion lo dispuesto en la mencionada resolucién del Instituto de
Contabilidad y Auditorfa de Cuentas, circunstancia que ha sido refrendada por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores respecto a la formulacién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio
2013 y siguientes, hasta su definitiva liquidacion.

Por todo ello, las inversiones inmobiliarias estaban registradas al 31 de diciembre de 2016 al valor de
liquidacion (neto de costes de venta), tal y como se define en la Resolucion de 18 de octubre de 2013, del
Instituto de Contabilidad y Auditorfa de Cuentas, determinado en base a tasaciones elaboradas por la Sociedad
de Tasacion con los criterios que se especifican en la Nota 3.b.iii. En este sentido, la Sociedad de Tasacién
asumio formalmente como principio de elaboracion de sus tasaciones aplicadas al Fondo la Resolucién de 18
de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas citada anteriormente, la cual sirvié de
referencia e introducia determinadas consideraciones acerca de las hipétesis de venta y en cuanto a la
obtencién del valor de tasacion de los inmuebles y los valores finalmente aplicados fueron los obtenidos
conforme a la Orden EC0O/805/2003, de 27 de marzo, a los que se les aplico la correspondiente correccion en
aplicacion de lo establecido en la Resolucion de 18 de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditorfa
de Cuentas.

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

Principios contables y normas de valoracién

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

ON2780913
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¢) Aspectos criticos de la valoracién y estimacién de la incertidumbre

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

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado, ocasionalmente, estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a la evaluacién del
deterioro de los saldos deudores por alquileres y de determinados instrumentos financieros (véanse Notas
3.c.ii, 5y 6).

Por su parte, el valor de liquidacion de la cartera de inversiones inmobiliarias al 31 de diciembre de 2016, fue
obtenido de las tasaciones efectuadas por la Sociedad de Tasacion del Fondo (véanse Notas 1y 2.a). Dichas
tasaciones se realizaron de acuerdo a los criterios que se especifican en la Nota 3.b.jii.

A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacién disponible al cierre
del ejercicio 2017, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas
(al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva,
reconociendo los efectos del cambio de estimacion de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo estan sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos
inherentes, lo que podria provocar que el valor liquidativo de la participacion fluctuase tanto al alza como a la
baja. No obstante lo anterior, considerando que la Unica inversion en valores del Fondo (que ha sido vendida
con posterioridad al 31 de diciembre de 2017 —véase Nota 6) representa, aproximadamente, un 0,86% del
patrimonio del Fondo al cierre del ejercicio 2017, que el saldo mantenido por el Fondo en cuentas corrientes
representa, aproximadamente, un 99% de dicho patrimonio (véase Nota 7) y que los Administradores de la
Sociedad Gestora estiman que no se produciran diferencias significativas en la liquidacién de los saldos
deudores y acreedores del Fondo (véanse Notas 5, 9y 10), los Administradores de la sociedad gestora del
Fondo no estiman que se produzcan variaciones significativas en su valor liquidativo hasta la fecha de su
liguidacion definitiva (prevista para la primera mitad del ejercicio 2018 —véase Nota 1).

d) Comparacion de la informacién

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

e) Agrupacién de partidas

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

f} Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2017 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2016.
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g) Correccidn de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2016.

Normas de registro y valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2017 y 2016 se han aplicado
los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracién:

a) Inmovilizado material

Correspondia al mobiliario y enseres propiedad del Fondo, adquiridos con objeto de acondicionar el interior de
los inmuebles para facilitar su alquiler o venta. Inicialmente, el mobiliario y enseres se registraba y se valoraba
conforme a lo establecido en el apartado b) siguiente. Posteriormente, se valoraba a su coste o precio de
adquisicion menes su correspondiente amortizacién acumulada, y, en su caso, el importe acumulado de las
correcciones valorativas por deterioro reconocidas.

La dotacion anual en concepto de amortizacion del mobiliario y enseres propiedad del Fondo se realizaba con
contrapartida al epigrafe “Amortizacion de las inversiones inmobiliarias e inmovilizado material’ de la cuenta
de pérdidas y ganancias, en funcién de la vida Util y el valor residual de dichos activos, segin el siguiente
detalle:

% de
amortizacion

Mobiliarios v enseres 10

Los gastos de conservacién y mantenimiento se cargaban a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en
el que se incurrian.

b) Cartera de inversiones inmobiliarias

Incluia, basicamente, el importe de las inversiones en inmuebles de naturaleza urbana, cuya localizacién o
domicilio social se encontraba tanto dentro como fuera de Esparia, bien para explotarlos en régimen de
arrendamiento, bien para obtener, en caso que se decidiera realizar una venta, una plusvalia como
consecuencia de los incrementos que se produjeran en el futuro en sus respectivos precios de mercado.
Adicionalmente, se encontraban incluidos, en su caso, los derechos reales y las concesiones administrativas
adquiridos para su explotacion, asi como, las entregas de efectivo realizadas en la compra de inmuebles en
fase de construccion.

Se consideraban inmuebles de naturaleza urbana adquiridos para su explotacion, aquellos que constitufan
viviendas, oficinas, locales comerciales, residencias estudiantiles, residencias de la tercera edad y otros
destinados al arrendamiento (incluido, en su caso, los trasteros y plazas de garaje -con un maximo de dos-
vinculados a las viviendas cuando se hubieran adquirido en el mismo acto o simultdneamente o se alquilaran
o pretendieran alquilar de forma conjunta con la vivienda y siempre que estuvieran en el mismo edificio).

i. Clasificacion de la cartera de inversiones inmobiliarias

La cartera de inversiones inmobiliarias se desglosaba, a efectos de presentacion, en los siguientes epigrafes
del balance:
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- Inmuebles terminados: incluia, en su caso, el valor razonable de los inmuebles finalizados.

- Acciones de sociedades tenedoras y entidades de arrendamiento: recogia, en su caso, el valor razonable
de las participaciones en las sociedades cuyo activo estaba constituido mayoritariamente por bienes
inmuebles, sefialadas en el articulo 86.1.a) del Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva.

- Anticipos o entregas a cuenta: este epigrafe inclufa, en su caso, las entregas a cuenta de los
compromisos de compra a plazo, incluidos los contratos de arras.

ii. Reconocimiento y valoracion de la cartera de inversiones inmobiliarias

Las inversiones inmobiliarias se reconocian cuando el Fondo se convertia en una parte obligada del contrato
0 negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

La cartera de inversiones inmobiliarias se clasificaba, a efectos de su valoracién, como “Inversiones
inmobiliarias valoradas a valor razonable con cambios en patrimonio”. El valor del terreno y el de la edificacion
debia figurar por separado, en los registros internos, de forma que las amortizaciones de los edificios y las
variaciones en la valoracién quedaran correlacionadas con la parte del bien inmueble correspondiente.

El valor razonable en el momento de la adquisicion era, salvo evidencia de lo contrario, el precio de adquisicién
que incluia, cuando procedia, el valor razonable de las demas contraprestaciones comprometidas derivadas
de la adquisicion, debiendo estar todas ellas directamente relacionadas con ésta y ser necesarias para la
puesta de las inversiones inmobiliarias sefialadas en condiciones operativas. Entre dichas contraprestaciones
se incluian los gastos necesarios para la compra de inmuebles, los impuestos no deducibles, los gastos
notariales y registrales y los pagados a un tercero distinto del vendedor. Los inmuebles en fase de construccion
se valoraban inicialmente por el importe desembolsado correspondiente a la obra ejecutada. Dichas
valoraciones iniciales de las inversiones inmobiliarias se mantendrian hasta la realizacién de la primera
tasacion periddica. De acuerdo con lo establecido en la Resolucién de 18 de octubre de 2013, del Instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre el marco de informacion financiera cuando no resulta adecuada la
aplicacion del principio de empresa en funcionamiento, al 31 de diciembre de 2016 la cartera de inversiones
inmobiliarias se valoré a su valor de liquidacién, que era aquel que se podria obtener, en las circunstancias
especificas de liquidacién en las que se encuentra el Fondo, por la venta de los activos inmobiliarios, todo ello
minorado por los costes de venta necesarios para llevarla a cabo. La propia Resolucién de 18 de octubre de
2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, previa que una reduccion del horizonte temporal
para recuperar los activos podria dar lugar a una correccion del valor de liquidacién.

La pérdida por deterioro del valor de una inversién inmobiliaria se producia cuando su valor en libros excedia
su valor de tasacion. Las correcciones valorativas por deterioro de las inversiones inmobiliarias, asi como su
reversion, se reconocian como un gasto o un ingreso, respectivamente, en la cuenta de resultados, en los
epigrafes “Detericro de inversiones inmobiliarias — Incrementos de deterioro” y “Deterioro de inversiones
inmobiliarias ~ Reversion del deterioro”, excepto que el saldo en la partida de ajustes en patrimonio del
inmueble en cuestion consignara un saldo positivo. La reversion del deterioro tendria como limite el valor en
libros del inmueble.

Cuando se incrementaba el valor en libros de las inversiones inmobiliarias como consecuencia de una
actualizacion de una tasacion o una revalorizacién, este aumento (neto del efecto impositivo) se registraba en
el epigrafe “Ajustes por cambios de valor en inversiones inmobiliarias e inmovilizado material”, dentro del
patrimonio del Fondo. No obstante, este incremento se reconoceria en resultados del ejercicio cuando
supusiera una reversion de una pérdida por deterioro que hubiera sido reconocida previamente en resultados.

Cuando se redujera el valor en libros de las inversiones inmobiliarias como consecuencia de la actualizacién
de una tasacion, tal disminucion se reconoceria en el resultado del ejercicio. No obstante, la disminucién seria
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registrada en el epigrafe "Ajustes por cambios de valor en inversiones inmobiliarias e inmovilizado material’,
dentro del patrimonio del Fondo, en la medida en que tal disminucién no excediera del saldo de la citada
cuenta.

El saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes y accionistas — Otro patrimonio atribuido” del balance
recogia, al 31 de diciembre de 2016, el importe bruto (308 miles de euros) de las amortizaciones que fueron
dadas de baja como consecuencia de la primera aplicacion de la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la
Comision Nacional del Mercado de Valores y que, como consecuencia de la venta de los inmuebles a los que
estaban asociadas ha sido cancelado con abono al epigrafe “Resultados por enajenaciones y otros de
inversiones inmobiliarias” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2017 (véase Nota 5).

El valor razonable de las sociedades cuyo activo estaba constituido mayoritariamente por bienes inmuebles
(sociedades tenedoras) y entidades de arrendamiento, se calculaba, en su caso, de acuerdo con los criterios
de valoracién incluidos en la Norma 62 de la Circular 4/1997, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, sobre criterios de valoracion y condiciones de inversién de las Instituciones de Inversién
Colectiva en valores no cotizados (modificada por la Circular 1/2001, de 18 de abril, de la Comisién Nacional
del Mercado de Valores, sobre modelos de folletos explicativos de las Instituciones de Inversion Colectiva),
adaptandola a las exigencias de las Instituciones de Inversion Colectiva inmobiliarias en la Orden
EC0/805/2003 (modificada por las Ordenes EHA/3011/2007 y EHA/564/2008).

Los anticipos o entregas a cuenta, indemnizaciones a arrendatarios y las inversiones adicionales,
complementarias o en curso se valoraban por su coste o precio de adquisicién, menos, en su caso, el importe
acumulado de las correcciones valorativas por deterioro reconocidas.

Adicionalmente, el Fondo amortizaba su cartera de inversiones inmobiliarias. La amortizacion se calculaba
aplicando el método lineal sobre el coste de adquisicion de los activos menos su valor residual (entendiéndose
que los terrenos sobre los que se asientan los edificios y las construcciones tenian una vida indefinida y que,
por tanto, no eran objeto de amortizacion) y se registraba con la misma periodicidad que las tasaciones, y en
el mes en que se llevara a cabo la tasacién del inmueble correspondiente.

Cuando se revalorizaban los bienes inmuebles, la amortizacién acumutada en la fecha de revalorizacion se
eliminaba contra el importe en libros bruto del inmueble, de manera que se reexpresaba el valor neto resultante,
hasta alcanzar el importe revalorizado.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacién de las inversiones inmobiliarias se realizaban con
contrapartida al epigrafe “Amortizacion de las inversiones inmobiliarias e inmovilizado material” de la cuenta
de pérdidas y ganancias y, se determinaban en funcion de los afios de vida (til estimada de los diferentes
elementes segun el siguiente detalle:

Afios de Vida
Util Estimada

Inmuebles (excluido el valor del inmueble) 50

iii. Técnicas de valoracion

La unica técnica de valoracién de la cartera de inversiones inmobiliarias era la correspondiente a la utilizacion
de tasaciones efectuadas por la Sociedad de Tasacion (véanse Notas 1, 2.a. y apartado ii de esta Nota).

Conforme al articulo 17 de la Orden Ministerial de 24 de septiembre de 1993, los Fondos de Inversion
Inmobiliaria deberan valorar sus inmuebles comprados o comprometidos al menos una vez al afio, para lo que
deben solicitar la tasacion de los mismos. En todo caso, los bienes inmuebles o derechos en que se invierte
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deberan tasarse en el momento de la adquisicion, aportacién al Fondo o venta. En este tltimo caso, bastara
con que dichos bienes o derechos se hubieran tasado en los seis meses anteriores. Como consecuencia de
la aplicacion de la Resolucion de 18 de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas,
sobre el marco de informacién financiera cuando no resulta adecuada la aplicacién del principio de empresa
en funcionamiento, se realizé una tasacién de la totalidad de la cartera de activos inmobiliarios del Fondo en
mayo de 2016, de modo que se disponia de un valor de liquidacion (neto de costes de venta) en los términos
definidos en la mencionada Resolucion de 18 de octubre de 2013 que fuera aplicable a las cuentas anuales
del Fondo correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016 (véase apartado ii de esta
Nota).

Por tanto, el valor de liquidacion de las inversiones inmobiliarias al 31 de diciembre de 2016 se correspondia
con el valor de tasacién determinado por la Sociedad de Tasacion del Fondo, aplicando la Orden Ministerial
ECO/805/2003, de 27 de Marzo, sobre normas de valoracion de bienes inmuebles y de determinados derechos
para ciertas finalidades financieras y teniendo en cuenta la Resolucion de 18 de octubre de 2013, del Instituto
de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre el marco de informacién financiera cuando no resulta adecuada
la aplicacion del principio de empresa en funcionamiento. En este sentido, el valor de tasacion fue calculado
considerando las circunstancias que acontecian ante la existencia de un horizonte temporal para la venta y
recogiendo elementos propios de un valor de liquidacion, lo que se determinaba a través de la aplicacion de
una prima por iliquidez y caracterfstica del activo. En este sentido, la Sociedad de Tasacién concluia en su
certificado de tasacion, compartiendo la opinién de los Administradores de la sociedad gestora, que era
razonable estimar un horizonte temporal de venta de la cartera, por lo que entendia que no existia opcién de
venta forzada y por ello el valor de tasacion (valor de liquidacion) estaba asociado al valor razonable calculado
segln se ha descrito con anterioridad.

iv. Baja del balance de la cartera de inversiones inmobiliarias

Las inversiones inmobiliarias se dan de baja en el momento de su enajenacién o disposicién por otra via o
cuando no se espere obtener beneficios o rendimientos econémicos futuros de las mismas. E! beneficio o
pérdida generada por la baja de la inversion se imputara a la cuenta de pérdidas y ganancias, en los epigrafes
“Resultados por enajenaciones y otros de inversiones inmobiliarias — Resultados positivos” o “Resultados por
enajenaciones y otros de inversiones inmobiliarias — Resultados negativos”, segan corresponda.

El importe nominal comprometido, las entregas a cuenta y el valor razonable recogido en el epigrafe “Cartera
de inversiones inmobiliarias — Cartera interior de inmuebles y derechos — Compromisos de compra de
inmuebles” del activo del balance, se da de baja del balance, en su caso, en el momento de ejecucion o
rescision del compromiso de compra. En el momento de ejecucion del compromiso, los saldos de las partidas
anteriormente descritos se reclasifican al epigrafe correspondiente, segun su uso y clasificacion del inmueble
subyacente, a su valor razonable. Si por el contrario se produce la rescisién del compromiso o contrato, el
beneficio o pérdida generada se imputa a resultados en el epigrafe “Resultados por enajenaciones y otros de
inversiones inmobiliarias” de la cuenta de pérdidas y ganancias, dando de baja todas las-partidas asociadas a
la inversién.

El importe comprometido, las entregas a cuenta y el valor razonable recogido en el epigrafe “Cartera de
inversiones inmobiliarias — Cartera interior de inmuebles y derechos — Compra de opciones de compra de
inmuebles” del activo del balance, se da de baja del balance, en su caso, en el momento de la ejecucion de la
opcion de compra. En ese momento, los saldos de las partidas anteriormente descritas se reclasifican al
epigrafe correspondiente, seglin su uso y clasificacion del inmueble subyacente, a su valor razonable. Si por
el contrario la opcion no se ejecuta, se dan de baja las partidas, imputédndose la pérdida generada por la no
ejecucion de la inversion a resultados en el epigrafe “Resultados por enajenaciones y otros de inversiones
inmobiliarias” de la cuenta de pérdidas y ganancias.



ON2780919

CLASE 82

¢) Instrumentos financieros
i. Clasificacion de los activos financieros a efectos de presentacién y valoracién

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
0 en caso contrario, la entidad de crédito designada en el Folleto Informativo. Asimismo se incluyen, en su
caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucion financiera para
poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias
aportadas.

- Cartera de inversiones financieras — Cartera Interior: recoge el importe de las imposiciones a plazo
mantenidas por el Fondo en instituciones financieras y se clasifican, a efectos de su valoracién, como
“Partidas cobrar’. Adicionalmente, incluye la periodificacion de los intereses activos de la cartera de
inversion. Asimismo, incluyen instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como acciones
y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos asi como los derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a terceros.
Asimismo, incluye los deudores por alquileres y venta de inmuebles, y los deudores dudosos o morosos (y
los que puedan estar avalados o garantizados). La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de
valoracion como “Partidas a cobrar’. Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar’ como su
reversion, se reconocen, en su caso, como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Otros
gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros a efectos de presentacion y valoracion

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de su presentacion y valoracién en los siguientes epigrafes del
balance:

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos recibidos
y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Incluye, en su caso, las fianzas recibidas de
arrendatarios. Se clasifican a efectos de su valoracién como “Débitos y partidas a pagar’.

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

iii. Reconocimiento y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de su valoracion como “Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, dichos activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera cobrar en un plazo inferior a un afo se valoran a su valor nominal.
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En todo caso, el valor razonable de los depositos en entidades de crédito se calcula, generalmente, de acuerdo
al precio que iguale el rendimiento interno de la inversién a los tipos de mercado vigentes en cada momento,
sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion anticipada o de riesgo de crédito
de la entidad.

Las pérdidas por deterioro de las partidas a cobrar, asi como su reversion, se reconocen como un gasto o un
ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los instrumentos de patrimonio no cotizados se valoran tomando como referencia el valor teérico contable que
corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad, corregido en el importe de
las plusvalias o minusvalias técitas, netas de impuestos, que hubieran sido identificadas.

iv. Reconocimiento y valoracioén de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados, a efectos de su valoracion, como “Débitos y partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario seré el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, dichos pasivos
se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante,
si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera
recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal. El Fondo no ha actualizado el valor de las
fianzas recibidas de arrendatarios a largo plazo, siendo su efecto no significativo.

v. Bgja del balance de los activos y pasivos financieros

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

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

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

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

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se da de baja cuando no se haya retenido su control.

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

Los créditos registrados en los epigrafes ‘Deudores - Deudores por venta de inmuebles” y “Deudores -
Deudores por alquileres”, del balance, cuyo cobro sea problematico o en los que hayan transcurrido mas de
noventa dias desde su vencimiento total o parcial se dan de baja contabilizandose como contrapartida en los
epigrafes “Deudores — Deudores dudosos o morosos” o “Deudores — Deudores dudosos o morosos avalados
0 garantizados”, segln existan o no garantias o avales sobre el cobro de dichos saldos.

Los deudores dudosos 0 morosos cuyo vencimiento sea superior al afio y que no hayan aportado garantias o
avales para el pago del alquiler se dan de baja del balance, independientemente de continuar con las gestiones
de cobro correspondientes. Adicionalmente, el Fondo no registra ingreso alguno en concepto de alquiler una
vez que el deudor ha sido considerado como dudoso o moroso (véase Nota 5).

Periodificaciones (activo y pasivo)

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

Patrimonio atribuido a participes

Las participaciones en que se encuentra dividido el patrimonio del Fondo se registran en el epigrafe “Patrimonio
atribuido a participes y accionistas - Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas - Participes”
del balance.

Tal y como se indica en la Nota 1, con fecha 30 de septiembre de 2013 la sociedad gestora y la entidad
depositaria del Fondo acordaron la disolucién y consecuente apertura del proceso de liquidacién del Fondo,
quedando suspendidos, durante el periodo de liquidacién, los derechos de suscripcion y reembolso de
participaciones del Fondo.

A partir del 31 de diciembre de 2008 y una vez finalizado el ejercicio econémico, el resultado de dicho ejercicio,
sea beneficio o pérdida y que no vaya a ser distribuido en dividendos (en caso de beneficios), se imputara al
saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes y accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a
participes o accionistas — Participes” del pasivo del balance. Al 31 diciembre de 2017 y 2016, en el epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes y accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas —
Resuitados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados que se encontraban pendientes de aplicacion a
dichas fechas y que se habian generado en ejercicios anteriores al ejercicio 2008.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se reconocen
contablemente, en su caso, en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del método del tipo de interés
efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o en litigio, que se
registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses de la cartera de activos
financieros se registra, en su caso, en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de la cartera
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de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacién a los inversores, en su caso,
de descuentos a favor del Fondo de las comisiones de suscripcién y reembolsc se registran, en su caso, en el
epigrafe “Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias
(véase Nota 10).

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

Las comisiones de gestion y de depésito, asi como otros gastos de gestién necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segiin su naturaleza, en el epigrafe “"Otros gastos de explotacion” de
la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 10).

ifi. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra, en su caso, en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, respectivamente y
segln su naturaleza, de la cuenta de pérdidas y ganancias (véanse apartados 3.c.iii y 3.c.iv).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo. En este sentido, los ingresos obtenidos
por el Fondo por el alquiler de sus inmuebles se registran, de acuerdo con el criterio de devengo, en el epigrafe
“Ingresos por alquiler” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Impuesto sobre beneficios

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

El impuesto corriente corresponde al importe que satisface el Fondo como consecuencia de las liquidaciones
fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones, otras ventajas fiscales no
utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente y el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en
cuenta las retenciones y los pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, corresponde al reconocimiento y cancelacion
de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias originadas por la
diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias imponibles
dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias deducibles y los créditos
por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a activos por
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impuesto diferido. A estos efectos, se consideraran diferencias temporarias las derivadas de las variaciones
de valor imputadas en patrimonio de los activos inmobiliarios en los que invierte el Fondo.

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

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

h) Transacciones en moneda extranjera

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

La totalidad de las operaciones realizadas por el Fondo han sido denominadas en euros.

i} Operaciones vinculadas

El Real Decreto 845/1999 y el Real Decreto 1.082/2012, establecen cautelas aplicables a las compras, ventas
y arrendamientos de inmuebles realizadas con participes del Fondo, o con personas o entidades vinculadas a
éstos (determinados de acuerdo con los criterios contenidos en el mencionado Reglamento y lo previsto en la
el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del
Mercado de Valores). Durante los ejercicios 2017 y 2016, el Fondo no ha efectuado operaciones de
compraventa de inmuebles con participes (0 partes vinculadas a los mismos); asimismo, el Fondo no tiene
inmuebles arrendados a participes (o partes vinculadas a los mismos), que excedan de los limites establecidos
por la normativa vigente.

Adicionalmente, la sociedad gestora del Fondo realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo
87 de la Ley 35/2003 y los artfculos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempenadas por las sociedades gestoras
0 en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad
gestora dispone de un procedimiento interno formal para cerciorarse. de que las operaciones vinculadas se
realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado.
Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periédicos registrados en la Comision Nacional del
Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente comisiones.

Durante el ejercicio 2017 y 2016, no han existido operaciones vinculadas diferentes a las mencionadas en las
Notas de la memoria.

4. Inmovilizado material

El'movimiento que se ha producido en el saldo de este epigrafe del balance, compuesto por el mobiliario y enseres
del Fondo, durante los ejercicios 2017 y 2016, ha sido el siguiente:
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CLASE 8~
Miles de Euros
2017 2016

Coste:
Saldos al inicio del ejercicio 12 12
Adiciones - -
Retiros (12) -
Saldos al cierre del ejercicio - 12
Amortizacion acamulada:
Saldos al inicio del ejercicio ) @)
Dotaciones 3) @)
Retiros 12 -
Saldos al cierre del ejercicio - 9)
Inmovilizado material neto - 3

Durante los ejercicios 2017 y 2016 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a estas
partidas del balance del Fondo.

Cartera de inversiones inmobiliarias

Al 31 de diciembre de 2016, la totalidad de los inmuebles registrados en el epigrafe “Cartera de inversiones
inmobiliarias” del balance se encontraban denominados en moneda euro.

El movimiento que se ha producido en el saldo de los epigrafes que componen el capitulo “Cartera de inversiones
inmobiliarias” del Fondo, durante los ejercicios 2017 y 2016, ha sido el siguiente:
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Miles de Euros
Participaciones en Sociedades Total Cartera de
Inmuebles Tenedoras y Entidades de Inversiones
Terminados (1) Arrendamiento (3) Otros Inmobiliarias

Saldos al 1 de enero de 2016 48.249 2.846 - 51.095
Adiciones - - - -
Traspasos - - - -
Retiros - - - -
Traspasos (Nota 6) - (2.846) - (2.846)
Dotacion para amortizaciones (778) - - (778)
Variacion de valor razonable-

Plusvalias (2) 1.396 - - 1.396

Minusvalias (2) (2.946) - - (2.946)
Saldos al 31 de diciembre de 2016 45.921 - - 45.921
Adiciones - - - -
Traspasos - - - -
Retiros (45.921) - - (45.921)
Traspasos - - -
Dotacion para amortizaciones - - - -
Variacion de valor razonable-

Plusvalias - - - -

Minusvalias - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2017 - - - -

(1) Este epigrafe incluia viviendas, aparcamientos, oficinas y locales comerciales todos ellos terminados.

(2) Conforme a la Nota 3.b.ii., las correcciones valorativas por deterioro de las inversiones inmobiliarias, asi como su reversién, se reconocian
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en la cuenta de resultados excepto que el saldo en la partida de ajustes por cambio de
valoracion del inmueble en cuestion consignara un saldo positivo. En todo caso, la reversion del deterioro tendria como limite el valor en
libros del inmueble. De este importe, 23 miles de euros fueron registradas por el Fondo (netos de su correspondiente efecto fiscal que, por
un importe no significativo, se encontraba registrado en el epigrafe “Pasivo por impuesto diferido” del pasivo del balance al 31 de diciembre
de 2016) con abono al epigrafe “Patrimonio atribuido a participes y accionistas - Ajuste por plusvalias de las inversiones inmobiliarias e
inmovilizado material” del balance (véase Nota 8).

(3) ElFondotenia, al 1 de enero de 2016, 4.968.788 titulos de la sociedad Zaphir Logistic Properties, S.A. clasificados en la cartera de inversiones
inmobiliarias. Durante el ejercicio 2016 los Administradores de la sociedad gestora del Fondo procedieron a reclasificar el saldo de esta
inversion al epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Cartera interior” del activo del balance (véase Nota 6).

Con fecha 30 de mayo de 2017, el Fondo procedi6 a la venta de la totalidad de su cartera de inversiones
inmobiliaras a una entidad ajena al Grupo BBVA por un importe de 37 millones de euros. En dicha operacion, se
generd una pérdida para el Fondo por importe de 8.921 miles de euros, que se incluye en el epigrafe “Resultados
por enajenaciones y otros de inversiones inmobiliarias — Resultados negativos” de la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio 2017. Adicionalmente, el saldo de dicho epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias
incluye, en el ejercicio 2017, 260 miles de euros de gasto correspondientes a gastos de asesoramiento y
representacion en el proceso de venta de la cartera de inversiones inmobiliarias del Fondo, 23 miles de euros de
ingreso correspondientes a la cancelacion de los ajustes por plusvalias de las inversiones inmobiliarias que, al 31
de diciembre de 2016, figuraban registrados en el epigrafe “Ajustes por cambios de valor en inversiones
inmobiliarias e inmovilizado material — Ajustes por plusvalias de las inversiones inmobiliarias e inmovilizado
material” del balance a dicha fecha (véase Nota 8), 308 miles de euros de ingreso correspondientes a la
cancelacion de las amortizaciones que fueron dadas de baja como consecuencia de la primera aplicacién de la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores y que, al 31 de diciembre
de 2016, figuraban registradas en el epigrafe “Otro patrimonio atribuido” del balance a dicha fecha (véanse Notas
3.b.iiy 8) y 731 miles de euros de gasto correspondientes al Impuesto sobre el incremento del valor de los terrenos
de naturaleza urbana que estipula cada Ayuntamiento en funcion del valor catastral de cada inmueble y que debe
pagar el Fondo cuando realiza una venta.

La composicion al 31 de diciembre de 2016 del saldo de la cartera de inmuebles del Fondo atendiendo a su
naturaleza, era la siguiente:
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Miles de
Euros
Viviendas 41.444
Aparcamientos 4.046
Locales comerciales 431
45.921

Era politica de la sociedad gestora contratar todas las pdlizas que se estimaran necesarias para dar coberturas a
los posibles riesgos que pudieran afectar a las inversiones inmobiliarias del Fondo.

Los ingresos obtenidos por el arrendamiento de los inmuebles de los que el Fondo era titular, durante el periodo
comprendido entre el 1 de enero de 2017 y la fecha de venta de los mismos (30 de mayo de 2017) y durante el
ejercicio 2016 han ascendido a 906 y 2.102 miles de euros, respectivamente, que figuran registrados en el epigrafe
“Ingresos por alquiler” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las fianzas recibidas de los arrendatarios de los inmuebles que se encontraban en la cartera del Fondo se
encontraban registradas en el epigrafe “Pasivo no corriente — Deudas a largo plazo” del pasivo del balance. Al 31
de diciembre de 2016 el saldo de dichas fianzas ascendfa a 238 miles de euros (ninglin importe por este concepto
a 31 de diciembre de 2017 como consecuencia de la venta de los inmuebles a los que estaban asociadas). Por
otro lado, el saldo del epigrafe “Deudores — Otros deudores” del activo del balance incluia, al 31 de diciembre de
2016, 185 miles de euros correspondientes a las fianzas depositadas en los diversos organismos puiblicos
encargados de la vivienda en las distintas Comunidades Auténomas (ningtin importe por este concepto a 31 de
diciembre de 2017 como consecuencia de la venta de los inmuebles a los que estaban asociadas las fianzas).
Adicionalmente, el saldo del epigrafe "Deudores — Otros deudores” del activo del balance incluye, al 31 de
diciembre de 2017, 112 miles de euros correspondientes a la deuda con el Fondo de los compradores de su
cartera de inversiones inmobiliarias, como consecuencia de los importes satisfechos por el Fondo en concepto de
suministros, mantenimiento e Impuesto de Bienes Inmuebles y que han sido repercutidos a dichos compradores,
de acuerdo a lo establecido en el contrato de compraventa de la mencionada cartera de inversiones inmobiliarias.

El epigrafe “Otros gastos de explotacién — Otros” presenta en los ejercicios 2017 y 2016 un saldo de 374 y 607
miles de euros, respectivamente, que incluyen, principaimente, los gastos de administracion, mantenimiento de
fincas, asi como los gastos de suministros que han tenido lugar durante el periodo comprendido entre el 1 de
enero de 2017 y la fecha de venta de los mismos (30 de mayo de 2017) y durante el gjercicio 2016 (véase Nota
10).

El importe total de los avales y pignoraciones a favor del Fondo, en concepto de garantia complementaria a las
fianzas recibidas de los arrendatarios ascendia, al 31 de diciembre 2016, a 9 miles de euros (ningtin importe por
este concepto a 31 de diciembre de 2017 como consecuencia de la venta de los inmuebles), que se encontraban
registrados en el epigrafe “Avales recibidos” de las cuentas de orden del balance.

Por ultimo, el Fondo no ha registrado la amortizacion de su cartera de inversiones inmobiliarias correspondiente
al periodo comprendido entre el 1 de enero de 2017 y la fecha de venta de las mismas (30 de mayo de 2017), no
siendo su efecto significativo para las presentes cuentas anuales y, en todo caso, al estar dicho importe incluido
en la pérdida originada en la venta de las inversiones inmobiliarias del Fondo, no tiene efecto sobre el patrimonio
atribuido a participes y accionistas del Fondo al 31 de diciembre de 2017 ni sobre su valor liquidativo.

Evolucién del proceso de ventas

La gestion del Fondo ha estado centrada en la venta de su patrimonio para generar liquidez y proceder al reparto
del efectivo generado en concepto de liquidaciones a cuenta de forma proporcional entre sus participes. En este
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sentido, con fecha 30 de mayo de 2017, tras un exhaustivo proceso competitivo en el que se valoraron nueve
ofertas diferentes, se procedi¢ a la venta de la totalidad de la cartera de inversiones inmobiliarias que a dicha
fecha poseia el Fondo por un precio total de 37 millones de euros, inferior en un 20,96% al importe resultante de
la Gltima tasaci6n de dichos inmuebles. Esta venta de inmuebles ha supuesto un importante avance en el proceso
de liquidacion del Fondo.

Adicionalmente, con fecha 7 de febrero de 2018, el Fondo ha procedido a la venta de la participacion que mantenia
en Zaphir Logistic Properties, S.A. (véase Nota 6) y a la cesion de los derechos de crédito que pudieran surgir
frente a los ayuntamientos por los importes pagados en concepto de Impuesto sobre el Incremento del Valor de
los Terrenos de Naturaleza Urbana pagado por el Fondo (en aquellas ventas de inmuebles donde no ha existido
incremento de valor) —~véase Nota 11—~ a Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (entidad depositaria del Fondo y
accionista de referencia del mismo —véanse Notas 1y 8).

Considerando que al cierre del ejercicio 2017 el Fondo habia vendido la totalidad de su cartera de inversiones
inmobiliarias, el balance del Fondo a dicha fecha integraba, ademas de la participacion que el Fondo mantenia en
Zaphir Logistic Properties, S.A. (que ha sido vendida en el mes de febrero de 2018 —véase Nota 6), saldos
deudores y acreedores pendientes de liquidar por diversos conceptos (véanse Notas 5, 10y 11) y el saldo efectivo
mantenido por el Fondo en cuentas corrientes (véase Nota 7). En este sentido los Administradores de la sociedad
gestora del Fondo estiman que la liquidacién final del Fondo se producira en el primer semestre del ejercicio 2018,
una vez que se hayan liquidado los mencionados saldos deudores y acreedores.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros esta dirigida al establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la
exposicion a las variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez.
En este sentido, el Real Decreto 1.802/2012, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que
limitan dicha exposicién y que son controlados por la sociedad gestora. A continuacién se indican los principales
coeficientes normativos a los que esta sujeto el Fondo:

e Coeficiente de inversién

De acuerdo con el articulo 90.2 del Real Decreto 1.802/2012, de 13 de julio, los Fondos de Inversion
inmobiliaria deberan invertir, al menos el 70% del promedio anual de saldos mensuales de su activo en bienes
inmuebles en los términos del articulo 86.1 de dicho Real Decreto. Este coeficiente se realizara a finales de
cada afio. El resto del activo, una vez cumplido el coeficiente de liquidez, podran tenerlo invertido en los valores
admitidos a cotizacion en bolsas de valores o en otros mercados o sistemas organizados de negociacién a los
que se refiere el articulo 48 del mencionado Real Decreto.

Al cierre del ejercicio 2017, dada la situacion de liquidacién en la que se encuentra el Fondo, el mismo
incumplia este coeficiente. En este sentido, los Administradores de la sociedad gestora del Fondo estiman que
la liquidacion final del mismo se producird en el primer semestre del ejercicio 2018 y, en todo caso,
aproximadamente un 99% del patrimonio del Fondo al cierre del ejercicio 2017 se compone del saldo efectivo
manteniendo por el Fondo en cuentas corrientes (véase Nota 7).

+ Coeficiente de diversificacién

De acuerdo con el articulo 91.1 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, ningtin bien propiedad de los
Fondos de Inversion Inmobiliaria, incluidos los derechos sobre &1, podra representar mas del 35 por ciento del
patrimonio total en el momento de su adquisicién. A estos efectos, se considerara el valor de mercado de
tasacion previa a la compra, o el efectivamente pagado o comprometido cuando sea superior al de tasacion.
En el caso de edificios, el porcentaje anterior se referira al valor del edificio en su conjunto y no al de las
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distintas fincas que lo componen. A estos efectos, se considerard como tnico inmueble todos los integrados
en un mismo edificio.

Como consecuencia del acuerdo de disolucion y consecuente apertura del proceso de liquidacion del Fondo,
tomado con fecha 30 de septiembre de 2013 por la sociedad gestora y la entidad depositaria del Fondo (véase
Nota 1), no resulta de aplicacién el mencionado coeficiente de diversificacion.

¢ Coeficiente de endeudamiento con garantia hipotecaria

De acuerdo con el articulo 89 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, los Fondos de Inversién Inmobiliaria
podran financiar la adquisicién de inmuebles que integren su patrimonio con garantia hipotecaria, incluidos los
acogidos a algun régimen de proteccion publica, cuyos requisitos y beneficios se regiran por lo dispuesto en
la normativa especial correspondiente. Asimismo, dicha financiacion podra utilizarse para financiar
rehabilitaciones de los inmuebles. El saldo vivo de las financiaciones ajenas en ningin momento podra superar
el 50% del patrimonio del Fondo. En el cémputo de dicho limite no se incluiré la cuantia de la financiacion que
pueda obtenerse en virtud de lo establecido en la normativa del régimen de proteccién publica de la vivienda.

Sin perjuicio de lo establecido en el apartado anterior, el Fondo podra, ademas, endeudarse hasta el limite del
10 por ciento de su activo computable para resolver dificultades transitorias de tesorerfa, siempre que dicho
endeudamiento se produzca por un plazo no superior a dieciocho meses.

Al cierre del gjercicio 2017, el Fondo no posefa préstamos con garantia hipotecaria.
* Coeficiente de liquidez

De acuerdo con el articulo 90.2 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, los Fondos de Inversion
Inmobiliaria deberan mantener un coeficiente de liquidez minimo del 10% del activo total del mes anterior. El
cumplimiento del coeficiente se limitara a los meses en los que exista derecho de reembolso de los participes
y se calculara sobre la base del promedio diario de los saldos a considerar en el mes en curso. Este coeficiente
debera materializarse en efectivo, depositos, cuentas a la vista en una entidad de crédito o en activos o
instrumentos de renta fija con plazo de vencimiento o remanente de amortizacion inferior a 18 meses y
compraventas con pacto de recompra de valores de deuda publica, siempre que se negocien en mercados
secundarios de los previstos en el articulo 36.1.a) del mencionado Real Decreto.

Como consecuencia del hecho relevante publicado por la Comisién Nacional del Mercado de Valores, de fecha
30 de septiembre de 2013, donde se indica que, a raiz del acuerdo de disolucion y consecuente apertura del
proceso de liquidacion del Fondo por la sociedad gestora y la entidad depositaria, quedan suspendidos,
durante el periodo de liquidacion, los derechos de suscripcion y reembolso de participaciones del Fondo (véase
Nota 1), al no existir derecho de reembolso de los participes, no resulta de aplicacion el mencionado coeficiente
de liquidez.

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

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparte incumpliese
sus obligaciones contractuales de pago con el mismo.

Con relacion a sus posiciones inmobiliarias la politica de la sociedad gestora del Fondo consiste en solicitar fianzas
de un mes a los arrendatarios de los inmuebles que mantiene como cartera de inversiones inmobiliarias.
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Con relacion a las posiciones financieras, el Folleto Informativo del Fondo estipula la inversién en valores
mobiliarios para cumplir basicamente con el coeficiente de liquidez (que se materializara en efectivo, depésitos en
entidades de credito o en compraventas con pacto de recompra de deuda publica, inciuida la emitida por las
comunidades autonomas). El restante porcentaje del activo no invertido en bienes inmuebles, Ginicamente se podra
materializar, ademés de las inversiones sefialadas para el coeficiente de liquidez, en valores en los términos
previstos en el articulo 48.1.a) y b) del Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva. Con el objeto de
mantener su tesoreria y activos liquidos equivalentes en entidades financieras de elevado nivel crediticio, la
politica de control de riesgos de crédito que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo consiste en la definicion y
monitorizacién periddica de limites internos, que estipulan, en otros aspectos, rating minimo de inversion,
exposicion maxima por emisor y rating, exposicion maxima por tramos de rating, etc.

Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad de que el Fondo no disponga de fondos liquidos, o que no pudiese acceder
a ellos, en la cuantia suficiente y -al coste adecuado, de forma que pueda hacer frente en todo momento a sus
obligaciones de pago (en particular a las obligaciones a corto plazo por la financiacién recibida) y garantizar los
reembolsos de los participes. Dicho riesgo se veria cubierto con el limite de liquidez antes descrito. En todo caso,
este riesgo debe entenderse en el contexto actual de liquidacién, donde el reembolso de participaciones se
encuentra en suspenso.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de los Fondos Inmobiliarios como consecuencia de
movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos podrian agruparse en
los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: En opinién de los Administradores de la sociedad gestora del Fondo, |a exposicién
del mismo a este riesgo no es relevante en relacién al patrimonio y considerando que la inversion en activos
objeto de la politica del Fondo (véase Nota 1) no se encuentra afectada por este riesgo. En caso de existir
financiacion, siempre se contrata a tipo de interés de mercado.

- Riesgo de precio: La inversién en inmuebles conlleva que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la
volatilidad de los mercados en los que invierte y factores especificos del propio bien. La sociedad gestora del
Fondo, atendiendo a la normativa vigente y en condiciones normales de mercado, contrata tasaciones, tanto
en el momento de la compra como periédicamente, recogiendo los valores de las mismas en el calculo del
valor liquidativo de la participacion. Como consecuencia de la entrada en vigor de la Resolucién de 18 de
octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre el marco de informacion financiera
cuando no resulta adecuada la aplicacion del principio de empresa en funcionamiento, y a los efectos de la
formulacion de las cuentas anuales correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016,
la sociedad gestora tasé la totalidad de |a cartera del Fondo (véanse Notas 2-a 'y 3.b).

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto informativo,
segun lo establecido en la normativa aplicable.

Al objeto de controlar los riesgos derivados del mercado la sociedad gestora realiza una serie de actuaciones:

- Valoraciones anuales de los inmuebles por una sociedad tasadora independiente (véase Nota 1).

- Control de los niveles de ocupacién de los inmuebles: se calcula todos los meses el estado de ocupacién
de alquiler de los edificios en explotacion.
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- Control de la morosidad: mensualmente se vigila el estado de imago de los alquileres, actuando de
acuerdo con un procedimiento establecido al objeto de iniciar los procesos de desahucio en su caso.

Cartera de inversiones financieras

Durante el ejercicio 2016 los Administradores de la sociedad gestora del Fondo reclasificaron al saldo de este
epigrafe del activo del balance los 2.846 miles de euros correspondientes a la inversién mantenida por el Fondo
en la sociedad Zaphir Logistic Properties, S.A. (4.968.788 titulos) y que con anterioridad figuraba registrada en el
epigrafe “Cartera de inversiones inmobiliarias — Acciones en sociedades tenedoras y entidades de arrendamiento”
del activo del balance (véase Nota 5). Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el valor razonable de esta inversion
ascendia a 441y 488 miles de euros respectivamente. La disminucion que se ha producido durante el ejercicio
2017 en el valor razonable de esta inversion ha sido registrada con cargo al epigrafe “Variacion del valor razonable
en instrumentos financieros” (44 miles de euros) y con cargo al epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros” (3 miles de euros) de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Con fecha 7 de febrero de 2018, el Fondo ha procedido a la venta de ta participacién que mantenia en Zaphir
Logistic Properties, S.A. a Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (entidad depositaria del Fondo y accionista de
referencia del mismo —véanse Notas 1y 8) por un importe de 485 miles de euros. Dicho importe ha sido cobrado
por el Fondo antes de la fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales.

Adicionalmente, el saldo del epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Cartera interior’ del activo del balance
incluia, al 31 de diciembre de 2016, el importe correspondiente a los 562.429 titulos que el Fondo poseia de la
sociedad Lazora, Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A. Dicho importe ascendia al 31 de diciembre de 2016 a
3.510 miles de euros.

Durante el ejercicio 2016, las minusvalias registradas por la valoracion de las acciones mantenidas en la Lazora,
Sociedad de Inversion Inmobiliaria S.A. ascendié a 118 miles de euros, los cuales se incluian en el epigrafe
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Con fecha 3 de febrero de 2017, se formalizd la venta de la totalidad de los titulos que el Fondo mantenia en
Lazora, Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A. a 5 de los accionistas de dicha sociedad, que ejercieron su
derecho de adquisicion preferente, por el mismo importe por el que dicha inversién figuraba registrada en el
balance del Fondo al cierre del ejercicio 2016 (3.510 miles de euros).

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, o estan en
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.. Los valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el
Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo |a custodia de las entidades
legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcién.

. _Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la composicion del saldo de este epigrafe del balance era la siguiente:

Miles de Euros
2017 2016
Cuentas en el depositario:
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (cuenta en euros) 50.188 10.490
50.188 10.490
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Las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han estado remuneradas en los ejercicios 2017 y 2016 a tipos de
interés de mercado. No obstante, en caso de ser el tipo de interés resultante negativo, no se devenga importe
alguno por este concepto.

El importe devengado en concepto de intereses durante el ejercicio 2016 ascendié a 11 miles de euros (ningtn
importe por este concepto durante el ejercicio 2017) que se incluian en el epigrafe "Ingresos financieros" de la
cuenta de pérdidas y ganancias de dicho ejercicio.

8. Patrimonio atribuidos a participes y accionistas
8.1. Participes

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por certificados nominativos, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

E! movimiento que se ha producido en el saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes y accionistas -
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” durante el ejercicio 2017 y 2016 se
resume a continuacion:

Miles de Euros
2017 2016
Saldos al inicio del ejercicio 61.407 61.545
Aplicacioén del resultado (1.303) (138)
Mas — Participaciones suscritas y desembolsadas - -
Menos — Participaciones reembolsadas - -
Saldos al cierre del ejercicio 60.104 61.407

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (entidad depositaria del Fondo —véase
Nota 1) mantenia una participacion significativa del 94,96% y del 67,93% del patrimonio del Fondo,
respectivamente.

El saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes y accionistas — Fondo reembolsables atribuidos a participes
0 accionistas — Participes” incluye, a partir del 31 de diciembre de 2008 (fecha de entrada en vigor de la Circular
3/2008, de 11 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores) y una vez finalizado el ejercicio
economico, el resultado de dicho ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida y que no vaya a ser distribuido en
dividendos en caso de beneficios (véase Nota 3.e).

El calculo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente manera:
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Miles de Euros
2017 2016

P'ammomo‘atrl!)l.udo a participes y accionistas del Fondo al 50.739 60.320
cierre del ejercicio

Patrimonio a efectos del cdlculo del valor liquidativo 50.739 60.320
Valor liquidativo de la participacion 2,78 3,30
N° Participaciones 18.260.566 18.260.566
N° Participes 609 3.436

La rentabilidad anual del Fondo, en el ejercicio 2017, ha sido de -15,76% (-2,07% en el ejercicio 2016).

8.2. Reservas

El saldo de este epigrafe del pasivo del balance recoge, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, los ajustes de primera
aplicacion correspondientes a los gastos a distribuir en varios ejercicios que presentaba el Fondo al 31 de
diciembre de 2008 (fecha de entrada en vigor de la Circular 3/2008), por importe negativo de 4.864 miles de euros.

8.3. Resuitados de ejercicios anteriores

El saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes y accionistas - Fondos reembolsables atribuidos a participes
0 accionistas — Resultados de ejercicios anteriores” del balance corresponde a los resultados acumulados
(beneficios o pérdidas) reconocidos en ejercicios anteriores al 2008 (véase Nota 3.e) a través de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

8.4. Ajustes por cambios de valor en inversiones inmobiliarias e inmovilizado material y otro patrimonio atribuido

El saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes y accionistas — Otro patrimonio atribuido” del balance
recogia, al 31 de diciembre de 2016, los ajustes de primera aplicacion de la Circular 3/2008, de 11 de septiembre,
de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, correspondientes a las amortizaciones acumuladas dadas de
baja de las inversiones inmobiliarias existentes al 31 de diciembre de 2008. Como consecuencia de la venta de
los inmuebles a los que estaban asociadas dichas amortizaciones el saldo de este epigrafe fue cancelado con
abono al epigrafe “Resultados por enajenaciones y otros de inversiones inmobiliarias” de la cuenta de pérdidas y
ganancias del gjercicio 2017 (véase Nota 5).

Por otro lado, el saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes y accionistas - Ajustes por cambios de valor
en inversiones inmobiliarias o inmovilizado material” recogia, al cierre del ejercicio 2016, 23 miles de euros
correspondientes a las plusvalias de la cartera de inversiones inmobiliarias del Fondo, netas de su correspondiente
efecto fiscal (que, por un importe no significativo, se encontraba registrado en el epigrafe “Pasivos por impuesto
diferido” del pasivo del balance al 31 de diciembre de 2016). Como consecuencia de la venta de la totalidad de la
cartera de inversiones inmobiliarias del Fondo, el saldo de este epigrafe fue cancelado con abono al epigrafe
“Resultados por enajenaciones y otros de inversiones inmobiliarias” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2017 (véase Nota 5).

Deudas a largo plazo

El saldo de este epigrafe del pasivo del balance recogia, al 31 de diciembre de 2016, el importe de las fianzas
recibidas de los arrendatarios de los inmuebles que se encontraban en la cartera del Fondo (ningtin importe por
este concepto a 31 de diciembre de 2017 como consecuencia de la venta de los inmuebles a los que estaban
asociadas —véase Nota 5).
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10. Otros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y administracién del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, durante el ejercicio 2016 y durante el periodo comprendido entre el 1 de enero de 2017 y el 31
de mayo de 2017, el Fondo ha devengado, una comisién del 0,50% anual calculada sobre el patrimonio diario del
Fondo y que se satisfacia mensualmente. Desde el 1 de junio de 2017, la comisién de gestion ha sido eliminada,
no habiendo devengado el Fondo ningtin importe por este concepto desde dicha fecha.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comisién del 0,10% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante el ejercicio 2016 y durante el periodo comprendido entre el 1 de enero de
2017 y el 31 de mayo de 2017, que se satisfacia mensualmente. Desde el 1 de junio de 2017, la comisidn de
deposito ha sido eliminada, no habiendo devengado el Fondo ningtin importe por este concepto desde dicha fecha.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos ascendian a 41 miles de euros al 31 de diciembre de
2016, que se incluian en el saldo del epigrafe “Acreedores” del pasivo del balance (ningtn importe por estos
conceptos al 31 de diciembre de 2017).

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestién y depdsito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestiocnadas por entidades pertenecientes al
grupo de la sociedad gestora, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo
de comisiones de gestion y depésito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones
de inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al grupo de la sociedad gestora, no supera los
limites establecidos a tal efecto en su Folleto.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva
y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia, supervision,
custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversién Colectiva. Las principales
funciones son:

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

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

3. Separacién entre la cuenta de valores propia del depositario y la de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones del depositario y de sus clientes en la misma cuenta.

4. Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre del
Fondo.

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

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

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

8. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del valor
liquidativo de las participaciones del Fondo.
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9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacion y documentacién que la sociedad gestora deben
remitir a la Comision Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demés activos financieros que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de la realizacién de dicha funcion.

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

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las part|C|paC|ones en circulacion,
asi como cumplimentar las érdenes de reinversién recibidas.

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

El desglose del saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias,
correspondiente a los ejercicios 2017 y 2016, es el siguiente:

Miles de Euros
2017 2016

Reparacion y conservacion 113 158
Gastos de comunidades 79 182
Tasaciones de inmuebles 20 12
Servicios profesionales independientes 30 14
Primas de seguros 6 12
Tributos (Nota 11) 75 175
Suministros 22 43
Otros 29 11

374 607

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2017 y 2016 han
ascendido a 6 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo de la cuenta “Servicios
profesionales independientes” del detalle anterior.

El importe pendiente de pago asociado a estos gastos, al cierre de los ejercicios 2017 y 2016, se incluye en el
saldo del epigrafe “Acreedores” del pasivo del balance.

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

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Fondo no tenfa ningln importe significativo pendiente de pago a proveedores
en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2017 y 2016, el Fondo no ha realizado pagos
significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de su sociedad
gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de
2017 y 2016 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2017 y 2016 cumplen o han
cumplido con fos limites legales de aplazamiento.
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TRES CENTIMOS
L DE EURO

Situacién fiscal

El Fondo tiene sujetos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2013 y siguientes.

El Fondo esta acogido al régimen fiscal determinado por el Real Decreto Legislativo 1/1993, de 24 de septiembre,
por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos
Juridicos Documentados (modificado parcialmente por la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las
Sociedades Anénimas Cotizadas de Inversién en el Mercado Inmobiliario); la Ley 27/2014, de 27 de noviembre,
del Impuesto de Sociedades; la Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de instituciones de inversion colectiva; y el Real
Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de instituciones de inversién colectiva y
se adapta el régimen tributario de las instituciones de inversién colectiva. Las caracteristicas principales de este
regimen especial son las siguientes:

1. Aplicable a Fondos de Inversién Inmobiliaria que tengan por objeto social principal la inversién en bienes
inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento (véase Nota 1).

2. Eltipo de gravamen a efectos del impuesto sobre beneficios es del 1%. La aplicacién de este tipo de gravamen
requerira que los bienes inmuebles que integren el activo del Fondo no se enajenen hasta que no hayan
transcurrido tres afios desde su adquisicion, salvo que, con caréacter excepcional, medie autorizacién expresa
de la Comision Nacional de! Mercado de Valores (articulo 29.4-c de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del
Impuesto sobre Sociedades).

3. No tendran derecho a deduccion alguna en la cuota.

4. Los bienes inmuebles de naturaleza urbana que, excluidas las viviendas, podran integrar el activo seran los
precisados conforme a lo dispuesto en el mencionado Real Decreto 1.082/2012.

5. La adquisiciéon de viviendas destinadas al arrendamiento y de terrenos para la promocién de viviendas
destinadas al arrendamiento gozard de una bonificacion del 95% del Impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados, siempre que se cumplan los coeficientes de inversion
establecidos por la normativa vigente.

Al 31 de diciembre de 2016, en el epigrafe “Deudores — Otros deudores” del balance se inclufan saldos deudores
con la Administracién Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 3 miles de euros (ningan importe por este concepto a 31
de diciembre de 2017).

Los gastos relativos al Impuesto de Bienes Inmuebles y el Impuesto sobre el Valor Afiadido no deducible de los
ejercicios 2017 y 2016 han ascendido a 73 y 160 miles de euros, respectivamente, y se incluyen en el saldo del
epigrafe "Otros gastos de explotacién — Otros” de las cuentas de pérdidas y ganancias (véase Nota 10).

Derivado de la venta de la cartera de inversiones inmobiliarias del Fondo (véase Nota 5), se han realizado las
gestiones necesarias para la reclamacion de las cuotas pagadas en concepto de Impuesto sobre el Incremento
del Valor de los Terrenos de Naturaleza Urbana (731 miles de euros), para aquellas ventas de inmuebles donde
no ha existido incremento de valor. La reclamacion se ha efectuado ante cada uno de los ayuntamientos donde
radicaban los inmuebles vendidos. No obstante lo anterior, con fecha 7 de febrero de 2018, el Fondo ha procedido
a la cesién a Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (entidad depositaria del Fondo y accionista de referencia del
mismo —véanse Notas 1y 8) de los derechos de crédito que pudieran surgir frente a los ayuntamientos por el
importe reclamado (731 miles de euros). Dicho importe ha sido cobrado por el Fondo antes de la fecha de
formulacién de las presentes cuentas anuales.
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No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base imponible
antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del impuesto
sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta
de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto de la
compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de que el
Fondo obtenga resultados negativos (véase Nota 3.g). En los ejercicios 2017 y 2016 el Fondo ha incurrido en

pérdidas.

Al 31 de diciembre de 2017, el detalle de las bases imponible negativas pendientes de compensar (no activadas),

es el siguiente:

Miles
Ao de Euros
2009 2.330.752,20
2010 3.580.088,50
2011 1.441.139,46
2012 2.926.333,40
2013 35.648.410,16
2014 2.619.883,68
2015 138.077,88
2016 3.303,45
2017 (*) 9.249.650,31
48.687.988,73

(*) No incluido al 31 de diciembre de 2017 en el epigrafe
"Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar”.

La Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, que entré en vigor el dia 1 de enero de
2015 y es de aplicacién a los periodos impositivos que se inicien a partir de dicha fecha, elimina la limitacién
temporal para la aplicacién de bases imponibles negativas e introduce una limitacién cuantitativa del 70% de la
base imponible previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un
millén de euros. No obstante, lo anterior, la Ley 36/2014, de 26 de diciembre, de Presupuestos Generales del
Estado para el afio 2015, establece que, con efecto para los periodos impositivo que se inicien en el afio 2016, el
porcentaje de aplicacion sera el 60% (y no el 70% establecido con caracter general en la Ley 27/2014

anteriormente indicada).

Los Administradores de la sociedad gestora no esperan que, en caso de que las autoridades fiscales revisen los
ejercicios sujetos a inspeccién, se pongan de manifiesto pasivos contingentes que tengan un efecto en estas

cuentas anuales.

12. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio y hasta la formulacion de las cuentas anuales no se ha producido ningtn

hecho significativo no descrito en las Notas anteriores.
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CX Propietat, Fondo de Inversién Inmobiliaria (en liquidacién)

Informe de Gestion

correspondiente al ejercicio anual terminado

el 31 de diciembre de 2017

Evolucién de los negocios (mercados), situacién del Fondo y evoluci6n previsible

El valor liquidativo del Fondo al cierre del ejercicio 2017 asciende a 2,78 euros, lo que supone una disminucion
del 15,76% respecto al cierre del ejercicio anterior. Adicionalmente, durante el ejercicio 2017 el patrimonio de la
Fondo ha pasado de 60.320.393,43 a 50.739.194,48 euros y el nimero de participes de 3.436 a 609.

El Fondo continta el proceso de liquidacién, tras la venta de la cartera de inmuebles el pasado mes de mayo de
2017, la venta de la participacion que mantenia en Zaphir Logistic Properties, S.A. y a la cesién de los derechos
de crédito que pudieran surgir frente a los ayuntamientos por los importes pagados en concepto de Impuesto sobre
el Incremento del Valor de los Terrenos de Naturaleza Urbana pagado por el Fondo. En este sentido los
Administradores de la sociedad gestora del Fondo estiman que la liquidacién final del Fondo se producira en el
primer semestre del ejercicio 2018, una vez que se hayan liquidado los saldos deudores y acreedores del Fondo.
Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo esta destinado a la consecucién de su objeto
social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos
de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones
de Inversion Colectiva y desarrolladas por el Real Decreto 1.082/2013, de 13 de julio, por el que se reglamenta
dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la Comision Nacional del Mercado de Valores.
Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio

Nada que resefiar distinto a lo comentado en la memoria.

Investigacion y desarrollo

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacién y desarrollo.
Adquisicién de acciones propias

No aplicable.

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

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 10).



Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de BBVA Asset
Management, S.A., S.G.LLC., D. Juan Alvarez Rodriguez, para hacer constar que todos los
miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a formular el presentis
documento, comprensivo del balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios
en el patrimonio neto, la memoria, el anexo y el informe de gestién de los Fondos detallados en
el Anexo y gestionados por BBVA Asset Management, S.A., S.G.LLC., correspondientes al
ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2017, firmado por cada uno de los sefiores Consejerus,

DILIGENCIA DE FIRMA

cuyos nombres y apellidos constan a continuacién, de lo que doy fe.

Madrid, 20 de marzo de 2018.
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D. Luis Manuel Megigs Pérez
Presidente

D. José Manuel Pérez Huertas
Consejero
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Consejero
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Consejero
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MIRIAM HERRANDO DEPRIT, Notario de Madrid y de su Ilustre
Colegio, DOY FE que considero legitimas las firmas que anteceden de:
- Don Luis Manuel Megias Pérez con D.N.I. 50310851-F.
- Don Eduardo Garcia Hidalgo con D.N.I. 02613978-M.
- Don Gabriel Martinez de Aguilar con D.N.I. 00381382-L.

- Don Juan Alvarez Rodriguez con D.N.I. 50316080-S.
- Don Jose Manuel Pérez Huertas con D.N.L. 50286024-C.

- Don Ricardo Luis Gutiérrez Jones con D.N.I. 50831518-T.

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

Por coincidir con las que emplean habitualmente en sus escritos,

En Madrid, a veintidés de marzo de dos mil dieciocho.

Libro Indicador n°® 154 / 2018.
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B@A Mi Inversién RF Mixta, F.I.

g

,;%/O i QQEBVA MI Inversion Bolsa, F.I.
BBVA Gestion Conservadora, F.I.
BBVA Bolsa China, F.I.

. BBVA Bolsa Emergentes MF, F.I.
BBVA Consolidacion 85, F.I.
BBVA Bonos Duracion, F.1.

BBVA Bonos Core BP, F.I.

BBVA Bolsa Plan Dividendo Europa, F.I.

BBVA Bolsa Indice USA (cubierto), F.l.
Quality Global, F.I.

Quality Inversion Decidida, F.I.
Multiactivo Mixto Renta Fija, F.I.
Metropolis Renta, F.I.

Fondo de Permanencia, F.I.
Estrategia Inversion, F.I.

Estrategia Capital, F.I.

BBVA Oportunidad Acciones VI, F.I.
BBVA Oportunidad Acciones V, F.I.
BBVA Oportunidad Acciones IV, F.I.
BBVA Bolsa Japén, F.I.

BBVA Bolsa Desarrollo Sostenible, F.I.

BBVA Oportunidad Acciones lil, F.I.

BBVA Oportunidad Europa Garantizado, F.I.

BBVA MI Inversion Mixta, F..

BBVA Rendimiento Espafia Ii, F.1.

BBVA Rendimiento Esparia Positivo, F.I.

BBVA Rendimiento Espafia, F.I.

BBVA Rendimiento Europa II, F.I.

BBVA Rendimiento Europa lil, F.1.

~

ANEXO |

Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, nimeros del ON0411481 al ON0411517
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, niimeros del 0N0411403 al ON0411441
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, niimeros del ON0411335 al ON0411368
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, nimeros del ON0410567 al ON0410596
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, nimeros del ON0410627 al ON0410660
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, nimeros del ON0411267 al ON0411300
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, numeros del ON0411201 al ON0411233
Folios de papel timbrado de Ia clase 8.2

Serie ON, niimeros del ON0411135 al ON0411167
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, numeros del ON0411065 al ON0411099
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, numeros del ON0410941 al ONO411002
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie 0J, numeros del 0J9938376 al 0J9938409
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie 0K, nimeros del 0K4424388 al 0K4424424
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie 0J, numeros del 0J6368897 al 0J6368937
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, nimeros del ON0411923 al ON0411956
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, nimeros del ON0411857 al ON0411889
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, nimeros del ON0411805 al ON0411830
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, numeros del ON0411751 al ON0411777
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, nimeros del ON0411685 al ON0411717
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, numeros del ON0411621 al ON0411652
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, nimeros del ON0411555 al ON0411587
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie OL, nimeros del 0L3055816 al 0L3055863
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie 0K, ntimeros del 0K4469204 al 0K4469247
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, nimeros del 0N0410329 al ON0410360
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, nimeros del ON0410265 al ON0410296
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, nimeros del ON0410393 al ON0410435
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie 0K, nimeros del 0K1536876 al 0K1536906
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie 0K, numeros del 0K1536816 al 0K1536845
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie OK, nimeros del 0K1536752 al 0K1536783
Folios de papel timbrado de Ia clase 8.2

Serie OK, nimeros del 0K6337877 al 0K6337910
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, nimeros del ON3009917 al ON3009950
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BBVA Mejores Ideas (cubierto) MF, F.I.
g ;?@A Gestion Proteccién 2020 BP, F.I.

hdids

2526 ’6BVA Dinero Fondtesoro Corto Plazo, F.I.
BBVA Bonos Internacional Flexible, F.I.
BBVA Bolsa Plus, F.I.
BBVA Bolsa Latam, F.I.
BBVA Bolsa Indice Japon (cubierto), F.I.
BBVA Bolsa Indice Euro, F.I.
BBVA Bolsa Europa Finanzas, F.).
BBVA Bolsa Asia MF, F.I.
BBVA Rendimiento Europa V, F.I.
BBVA Rendimiento Europa VI, F.I.
BBVA Rendimiento Europa VII, F.I.
BBVA Rendimiento Europa, F.I.
BBVA Rendimiento Mdltiple 21 II, F.1.

BBVA Rendimiento Muiltiple 21, F.I.

BBVA Rentabilidad Ahorro Corto Plazo, F.I.

BBVA Retorno Absoluto, F.1.
Bindex Espafia Indice, F.I.

Bindex Euro Indice, F..

Bindex Europa Indice, F.I.

Quality Seleccién Emergentes, F.I.
Quality Inversién Moderada, F.I.
Quality Commodities, F.I.
Estrategia Acumulacién, F.I.
Bindex USA Indice, F.I.

Bindex USA Indice (Cubierto), F.I.
BBVA Rendimiento Europa VI, F.1.
BBVA Rendimiento Europa Positivo, F.I.
BBVA Rendimiento Europa IV, F.|.

BBVA Rendimiento Europa Positivo Il F.I.
{

Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie OM, nimeros del 0M9913877 al 0OM9913913
Folios de papel timbrado de Ia clase 8.2

Serie OM, nimeros del 0M9913815 al 0M9913845
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie OM, nimeros del 0M9913749 al 0M9913781
Folios de papel timbrado de la clase 8.

Serie OM, niimeros del 0M9913673 al 0M9913710
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie OM, nimeros del 0M9913603 al OM9913637
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie OL, ntimeros del 0L.3055912 al 0L3055940
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, numeros del ON0O410849 al ON0410894
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, nimeros del ON0410775 al ON0410811
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, nimeros del ON0410695 al ON0410734
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, niimeros del ON0410501 al ON0410533
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, nimeros del ON0409501 al ON0409532
Folios de papel timbrado de Ia clase 8.2

Serie ON, niimeros del 0N2910569 al ON2910599
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, nimeros del 0N2910501 al ON2910534
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, niimeros del ON2910376 al ON2910409
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, nimeros del ON2910308 al ON2910341
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, nimeros del ON2910242 al 0N2910274
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, nimeros del ON2910168 al ON2910204
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, nimeros del 0N2910102 al ON2910134
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, nimeros del ON2910044 al ON2910072
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, nimeros del 0N2909984 al ON2910013
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, nimeros del ON2909900 al ON2909941
Folios de papel timbrado de la clase 8.

Serie ON, ntimeros del ON0O409565 al ON0409598
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, nimeros del ON0409633 al ON0409670
Folios de papel timbrado de Ia clase 8.

Serie ON, niimeros del ON0409709 al ON0409740
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, niimeros del ON0409773 al ON0409798
Folios de papel timbrado de Ia clase 8.2

Serie ON, nimeros del ON0409825 al 0N0409848
Folios de papel timbrado de la clase 8.

Serie ON, nimeros del ON0409873 al ON0409915
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, ntimeros del ON2910631 al ON2910664
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, nimeros del ON3009851 al ON3009883
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, nimeros del ON3009787 al ON3009818
Folios de papel timbrado de la clase 8.2

Serie ON, nimeros del ON3009725 al ON3009755
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; Bé\‘)A BOLSA, FI Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
numero del ON2396098 al ON2396127
BBVA BONOS CORTO PLAZO PLUS, FI Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
numero del 0N2399621 al ON2399648
BBVA BONOS DURACION FLEXIBLE, Fl Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON ,
numero del ON2398424 al 0N2398453
BBVA BONOS RENTAS IV, FI Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
numero del ON2398338 al 0N2398365
BBVA BOLSA INDICE, FI Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
numero del ON2396371 al ON2396399
BBVA BOLSA USA (CUBIERTO), FI Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
nimero del ON2396340 al ON2396370
BBVA BONOS PLAZO IV, FI Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
nimero del ON2398538 al 0N2398565
BBVA BOLSA EUROPA, FI Folio de papel timbrado de Ia clase 82, Serie ON,
numero del ON2396248 al ON2396278
BBVA BOLSA EURDO, FI Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
nimero del ON2399372 al 0N2399402
BBVA BOLSA USA, Fi Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
nimero del ON2396217 al 0N2396247
BBVA BONOS DOLAR CORTO PLAZO, FI Folio de papel timbrado de Ia clase 82, Serie ON,
nimero del O0N2400351 al 0N2400379
BBVA AHORRO PATRIMONIO, FI Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
numero del ON2399592 al 0N2399620
BBVA BOLSA TECNOLOGIA 'Y Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
TELECOMUNICACIONES, FI nimero del ON2399531 al ON2399561
QUALITY MEJORES IDEAS, FI Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
numero del ON2396158 al ON2396188
BBVA SOLIDARIDAD, FI Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
numero del ON2398366 al 0N2398395
BBVA GESTION MODERADA, Fi Folio de papel timbrado de Ia clase 82, Serie ON,
nimero del ON2399341 al ON2399371
BBVA BONOS EUSKOFONDO, FI Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,

nimero del ON2399466 al 0N2399494

BBVA RENTABILIDAD EUROPA GARANTIZADO Ii, FI Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
nimero del ON2399739 al ON2399767

LEASETEN RENTA FIJA CORTO, FI Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
nimero del ON2399501 al 0N2399530
BBVA GESTION DECIDIDA, FI Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,

nimero del ON2399280 al ON2399310

BBVA BONOS INTERNACIONAL FLEXIBLE EURO, FI Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
namero del ON2399403 al ON2399435
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BBVA AHORRO EMPRESAS, Fi
’/ °
BBVA;Bﬁ:os PATRIMONIO VilI, Fi
2
BBVA PLAN RENTAS 2017 B,Fl
BBVA PLAN RENTAS 2018, FI

BBVA BONOS RENTAS I, Fi

BBVA BONOS RENTAS V, FI

BBVA BONOS CORPORATIVOS LARGO PLAZO, FI

BBVA BONOS 2018, FI

HERCULES CORTO PLAZO, FI

ACCION IBEX 35 ETF, FI COTIZADO ARMONIZADO, FI

ACCION EUROSTOXX 50 ETF, FI COTIZADO
ARMONIZADO, FI

BBVA BONOS VALOR RELATIVO, Fi

BBVA FON-PLAZO 2018, Fi

BBVA BONOS PLAZO I, FI

QUALITY INVERSION CONSERVADORA, FI
FONDO LIQUIDEZ, FI

BBVA FON-PLAZO 2017 B, FI

BBVA BONOS PLAZO V, FI

BBVA BONOS CORTO PLAZO GOBIERNOS, FI

BBVA BONOS CASH , FI

BBVA BONOS PATRIMONIO VI, FI

BBVA BONOS CORPORATIVOS DURACION CUBIERTA,

Fi
BBVA BONOS PATRIMONIO XIl, FI

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
nimero del ON2399436 al ON2399465

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
numero del 0N2399649 al ON2399677

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
numero del ON2399678 al ON2399707

Folio de papel timbrado de la clase 8?, Serie ON,
numero del ON2399768 al ON2399796

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
nimero del ON2398454 al 0N2398481

Folio de papel timbrado de Ia clase 8?2, Serie ON,
numero del 0N2398310 al 0N2398337

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
numero del 0N2396531 al ON2396560

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
nimero del ON2398510 al ON2398537

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
numero del ON2399059 al 0N2399088

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
ntmero del 0N2396279 al ON2396308

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
numero del ON2396128 al ON2396157

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
numero del 0N2400321 al ON2400350

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
numero del ON2398282 al 0N2398309

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
numero del ON2398482 al ON2398509

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
nuimero del ON2400380 al ON2400412

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
nimero del ON2399311 al ON2399340

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
numero del ON2399797 al 0N2399825

Folio de papel timbrado de la clase 8?, Serie ON,
nimero del ON2398141 al ON2398168

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
numero del ON2398253 al ON2398281

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
nimero del ON2400062 al ON2400092

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
ntmero del ON2398169 al 0N2398196

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
numero del ON2396561 al ON2396590

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
nimero del ON2398396 al ON2398423
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BBVA BONOS PLAZO Vi, FI
A

)
BBVA,F@SION CORTO PLAZO VI, Fi
S

4

NI _@&USION CORTO PLAZO VI, FI
BBVA BONOS ESPANA LARGO PLAZO, Fi
BBVA AHORRO GARANTIA, FI

BBVA PLAN RENTAS 2017, FI

BBVA FON-PLAZO 2017, FI

UNNIM GARANTIT 13, Fi

BBVA BONOS 2021, FI

BBVA BONOS PATRIMONIO Vil, FI

BBVA BONOS PLAZO |, FI

BBVA BONOS RENTAS |, FI

BBVA BONOS PATRIMONIO [X, FI

BBVA BONOS PATRIMONIO RENTAS |, FI
BBVA BONOS PATRIMONIO XI, FI

BBVA BONOS PATRIMONIO RENTAS II, FI
BBVA BONOS PATRIMONIO XIV, FI

BBVA BONOS PATRIMONIO RENTAS lII, FI
BBVA BONOS 2024, FI

BBVA BONOS PATRIMONIO XV, FI

BBVA BONOS PLAZO VI, Fi

BBVA BONOS RENTAS VI, FI

BBVA BONOS PATRIMONIO RENTAS IV, FI

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
niimero del ON2398197 al 0N2398224

Folio de papel timbrado de la clase 8?, Serie ON,
nimero del ON2400413 al ON2400442

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
niimero del ON2396065 al ON2396097

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
nimero del 0N2399145 al ON2399173

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
nimero del ON2399117 al ON2399144

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
nimero del 0N2399856 al ON2399885

Folio de papel timbrado de la clase 8, Serie ON,
nimero del 0N2399826 al ON2399855

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
nimero del ON2399001 al ON2399029

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
numero del ON2398791 al ON2398819

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
numero del ON2398225 al 0N2398252

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
numero del ON2398057 al 0N2398084

Folio de papel timbrado de la clase 8, Serie ON,
nimero del ON2398085 al ON2398112

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
numero del ON2398113 al ON2398140

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
numero del ON2399089 al ON2399116

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
nimero del ON2398820 al ON2398848

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
nimero del ON2398001 al ON2398028

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
numero del ON2398029 al ON2398056

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
ntmero del ON2398679 al ON2398706

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
numero del ON2398707 al ON2398734

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
nimero del ON2398735 al ON2398762

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
ntiimero del GN2400031 al ON2400058

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
nimero del ON2398566 al ON2398592

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
nimero del 0N2398593 al 0N2398621
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BBVA BONOS PATRIMONIO XVI, F

BBVABONOS PLAZO VI, Fi

~

" ?@@@A BONOS RENTAS VI, FI
‘L:KJ -

BBVA BONOS PATRIMONIO RENTAS V, Fi

BBVA FUSION CORTO PLAZO, FI

BBVA BONOS PATRIMONIO XV, FI

BBVA BONOS PATRIMONIO RENTAS VI, FI

BBVA BONOS PATRIMONIO XVIiI, FI

BBVA FUSION CORTO PLAZO lil, FI

BBVA BONOS INTERNACIONAL FLEXIBLE 0-3 FI

BBVA FUSION CORTO PLAZOV, FI

BBVA CRECIENTE, FI

BBVA ESTRATEGIA 0-50, ,FI

BBVA MI OBJETIVO 2031, FI

BBVA MI OBJETIVO 2026, FI

BBVA Ml OBJETIVO 2021, Fi

BBVA AHORRO CARTERA, FI

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
namero del ON2399030 al ON2399058

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
numero del ON2398622 al ON2398650

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
nimero del ON2399915 al ON2399943

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
nimero del ON2398905 al ON2398932

Folio de papel timbrado de la clase 8?, Serie ON,
nimero del ON2398933 al ON2398961

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
nimero del ON2398962 al ON2398989

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
namero del ON2398651 al ON2398678

Folio de papel timbrado de Ia clase 82, Serie ON,
nimero del ON2398849 al 0N2398877

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
ntimero del ON2396001 al ON2396032

Folio de papel timbrado de la clase 8?, Serie ON,
ntmero del ON2396033 al 0N2396064

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
nimero del ON2396400 al ON2396431

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
nimero del ON2399886 al 0N2399914

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
nimero del ON2396309 al ON2396339

Folio de papel timbrado de Ia clase 82, Serie ON,
nimero del ON2396189 al ON2396216

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
nimero del ON2400001 al ON2400030

Folio de papel timbrado de la clase 82, Serie ON,
ntimero del ON2399944 al 0N2399974

Folio de papel timbrado de Ia clase 82 Serie ON,
numero del ON2398878 al 0N2398904
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BBVA Bonos Corporativos Flexible,
Fondo de inversion (anteriormente
denominado CX Patrimoni, Fondo de

Inversién)

BBVA Crédito Europa, Fondo de
Inversion (anteriormente
denominado CX Patrimoni Plus,
Fondo de Inversion)

BBVA Dinero CP, Fondo de
Inversién (anteriormente
denominado CX Diner, Fondo de
Inversion)

BBVA Mi Inversion Bolsa
Acumulacion, Fondo de Inversién

(anteriormente denominado BBVA
Dividendo Europa Plus, Fondo de

Inversion)

CX Evolucié 6, Fondo de Inversién

CX Evoluci6 Borsa 2, Fondo de
Inversién

CX Evolucié Borsa 3, Fondo de
Inversion

CX Evolucié Borsa, Fondo de
Inversion

CX Evolucié Europa 2, Fondo de
Inversion

CX Evolucié Europa, Fondo de
Inversién

CX Evoluci6 Index Borsa, Fondo de

Inversion

CX Evolucié Rendes 5, Fondo de
Inversion

CX Evolucié Rendes Creixent, Fondo

de Inversion

CX Evolucié Rendes Maig 2020,
Fondo de Inversién

Timbrado 1

Folios de papel timbrado de la
clase 82 nimeros ON3389415
al ON3389441.

Folios de papel timbrado de la
clase 8?% nilmeros ON3389355
al ON3389384.

Folios de papel timbrado de la
clase 82 numeros ON3389299
al ON3389326.

Folios de papel timbrado de la
clase 8?2 ntmeros ON3395916
al ON3395944.

Folios de papel timbrado de la
clase 82 numeros ON3395866
al ON3395890.

Folios de papel timbrado de la
clase 8% numeros ON3395814
al ON3395839.

Folios de papel timbrado de la
clase 8%, nlimeros ON3395762
al ON3395787.

Folios de papel timbrado de la
clase 82, numeros ON3395710
al ON3395735.

Folios de papel timbrado de la
clase 82 numeros ON3395658
al ON3395683.

Folios de papel timbrado de la
clase 8% numeros ON3395606
al ON3395631.

Folios de papel timbrado de la
clase 82 numeros ON3395554
al ON3395579.

Folios de papel timbrado de la
clase 82, nimeros ON3395502
al ON3395527.

Folios de papel timbrado de la
clase 82, nimeros ON3395450
al ON3395475.

Folios de papel timbrado de la
clase 8%, nimeros ON3395398
al ON3395423.

Timbrado 2

Folios de papel timbrado de Ia
clase 8% nimeros ON3389442
al ON3389468.

Folios de papel timbrado de la
clase 8% numeros ON3389385
al ON3389414.

Folios de papel timbrado de la
clase 8 numeros ON3389327
al ON3389354.

Folios de papel timbrado de la
clase 82 nameros ON3395945
al ON3395973.

Folios de papel timbrado de la
clase 8?2 nlmeros ON3395891
al ON3395915.

Folios de papel timbrado de la
clase 82, numeros ON3395840
al ON3395865.

Folios de papel timbrado de la
clase 82 numeros ON3395788
al ON3395813.

Folios de papel timbrado de la
clase 8% numeros ON3395736
al ON3395761.

Folios de papel timbrado de Ia
clase 82, numeros ON3395684
al ON3395709.

Folios de papel timbrado de la
clase 8% numeros ON3395632
al ON3395657.

Folios de papel timbrado de la
clase 82, numeros ON3395580
al ON3395605.

Folios de papel timbrado de la
clase 8?2 nimeros ON3395528
al ON3395553.

Folios de papel timbrado de la
clase 8% numeros ON3395476
al ON3395501.

Folios de papel timbrado de la
clase 82 numeros ON3395424
al ON3395449.
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Evolucu& Rendes Novembre
ﬁ‘f, 1 Q{ Fondo de Inversion
ey _aihD

CX Oportunitat Borsa 2, Fondo de
Inversién

CX Oportunitat Borsa, Fondo de
Inversién

CX Propietat, Fondo de Inversion
Inmobiliaria (en liquidacion)

El Secretario del Consejo de Administracién:

N\

Fdo.: D. Juan Alvarez Rodriguez

Timbrado 1

Folios de papel timbrado de la
clase 82, numeros ON3395348
al ON3395372.

Folios de papel timbrado de la
clase 82, numeros ON3389521
al ON3389546.

Folios de papel timbrado de Ia
clase 8% numeros ON3389469
al ON3389494.

Folios de papel timbrado de la
clase 8? nimeros ON02780873
al ON02780904.

e
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Timbrado 2

Folios de papel timbrado de la
clase 8%, numeros ON3395373
al ON3395397.

Folios de papel timbrado de Ia
clase 8% numeros ON3389547
al ON3389572.

Folios de papel timbrado de la
clase 8?2 numeros ON3389495
al ON3389520.

Folios de papel timbrado de la
clase 82, nimeros ON02780906
al ON02780937.



Informe sobre la politica de remuneracion correspondiente al ejercicio 2017

BBVA ASSET MANAGEMENT S.A. SGIIC dispone de una politica de remuneracion de aplicacion a todos
sus empleados, compatible con el perfil de riesgo, la propension al riesgo y la estrategia de BBVA AM y de
las IIC que gestiona, su normativa y documentacion legal. Se ha disefiado de forma que contribuya a
prevenir una excesiva asuncion de riesgos y a una mayor eficiencia de su actividad, y coherente con las
medidas y procedimientos para evitar conflictos de interés. Asimismo, se encuentra alineada con los
principios de la politica de remuneracion del Grupo, y es coherente con la situacion financiera de la
Sociedad.

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

El modelo de incentivacion variable se configura de forma individualizada en base a un perfilado funcional
y una combinacién de indicadores de grupo, area e individuales, con diferentes ponderaciones, financieros
y no financieros, con mayor peso de estos (ltimos, que contemplan aspectos funcionales y de gestién de
riesgos. No se contempla retribucién vinculada a la comisién de gestion variable de las IIC gestionadas,
comisién que no es de aplicacién a este Fondo.

El disefio particular para los miembros del colectivo identificado, cuya actividad puede tener una incidencia
significativa sobre el perfil de riesgo de las IIC o ejercen funciones de control, incluye la presencia de
indicadores plurianuales para el célculo del componente variable, que favorecen la alineacion de la
remuneracion con los intereses a largo plazo tanto de la Sociedad como de las carteras gestionadas. Se
distingue 3 grupos de actividad distintos a la hora de asignar los indicadores: miembros pertenecientes al
area de Inversiones, cuya incentivacién esta relacionada en mayor medida con el resultado de la gestién
de las lIC mediante ratios que permiten ponderar la rentabilidad por riesgo, miembros pertenecientes al
area de Control, cuyos indicadores estéan mayoritariamente vinculados al desarrollo de sus funciones, y
miembros responsables de otras funciones con indicadores mas vinculados a los resultados y eficiencia de
la Sociedad.

Adicionalmente, el esquema de liquidacién y pago de los miembros del colectivo identificado puede incluir
la entrega de instrumentos de capital de la sociedad matriz del Grupo por el 50% del total del componente
variable, difiriéndose el pago del 40% del total por un periodo de 3 afios, ajustandose al final de dicho
periodo en base a indicadores plurianuales previamente definidos, que pueden llegar a reducir dicha parte
diferida en su totalidad pero que no servirdn en ningn caso para incrementarla. Durante la totalidad del
periodo de diferimiento y retencion, este Ultimo de 1 afio de duracién, la totalidad de la remuneracion variable
estara sometida a clausulas de reduccion (‘malus”) y recuperacion (“clawback”) para los supuestos en que
algn miembro del colectivo actie de forma irregular o negligente que impacte negativamente en el
desempeiio de BBVA AM.

La cuantia total de la remuneracién abonada por BBVA Asset Management, S.A., S.G.L1.C., a su personal,
durante el ejercicio 2017, ha sido la siguiente: Remuneracion fija: 4.580.322,82 euros; Remuneracion
variable: 2.170.115,80 euros; y el nimero de beneficiarios han sido 77 empleados, de los cuales todos han
recibido remuneracién variable. Adicionalmente, la remuneracion agregada de los 4 altos cargos y otros 18
miembros del colectivo identificado, cuya actuacion haya tenido una incidencia material en el perfil de riesgo
de la SGIIC y las IIC gestionadas (entendidos como los miembros del consejo de administracién de BBVA
Asset Management, S.A., 8.G.L.1.C. y el personal de BBVA Asset Management, S.A., S.G.LI.C. o de Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. que, durante 2017, hayan tenido autoridad para dirigir o controlar las
actividades de la SGIIC) ha sido de 801.085 euros de retribucion fija y 405.477 euros de retribucion variable
para los primeros, y de 1.526.728,38 euros de retribucion fija y 1.209.073,04 euros de retribucion variable
para el resto.

La politica de remuneracién de BBVA AM, disponible en www.bbvaassetmanagement.com, incluye
informacién adicional.

(Este informe sobre politica remunerativa no forma parte de las Cuentas Anuales)



