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/
Informe anual 2021
Informe de auditorfa, cuentas anuales al 31 de diciembre de 2021 e informe de gestidn del ejercicio 2021
Balances de situacion
31 de diciembre de 2021y 2020 (expresados en euros con dos decimales)
Nota 2021 2020 Nota 2021 2020
Activo Patrimonio y Pasivo
Activo corriente 77.083.331,39  50.248.707,94 Patrimonio atribuido a participes 76.913.02739  50.178.020.41
Deudores 5 360.515,99 381.289.45 0 accionistas o e
Cartera de inversiones financieras 6 7524345972 48.424.689,08 Fondos retembolsables atribuidos a participes 8 76.913.027.39 50.178.020,41
Carterainterior 463.115,18 148055 0 accionistas
Valores representat\vos de deuda _ Pafth\DES 62.633.119,54 4456191328
Instrumentos de patrimonio Reservas 116.257,32 116.257,32
Instituciones de Inversién Colectiva Restltados de ejercicios anteriores ’ ;
Depositos en Entidades de Crédito ) ) Resultado del ejercicio 14.163.650,53 5.499.849,81
Derivados 463.115,18 1.480,55 Otro patrimonio atribuido
Otros i X Pasivo no corriente
Cartera exterior 7478034454 4842320853 Provisiones a argo plazo
Valores representatw.os de deuda - - Deudas a largo plazo
Instrumentos de patrimonio 7457912214 48.088.291,82 Pasivos por impuesto
Instituciones de Inversién Colectiva 201.222,40 147.531,85 . .
Depdsitos en Entidades de Crédito . . Pasivo corriente 170.304,00 70.687,53
Derivados 187.334 86 Provisiones a corto plazo - -
Otros . Deudas a corto plazo - -
Intereses de la cartera de inversion Acreedor‘es , 9 157.346.78 63.526,35
Inversiones morosas, dudosas o en litigio Pasivos financieros i i
Periodificaciones } } Derivados 9 10.720,24 4.803,04
Tesoreria 7 1479.355.68 144272941 Periodificaciones 2.236,98 2.35814
Total activo 7708333139 50.248.70794 Total patrimonio y pasivo 77.083.331,39  50.248.707,94
Cuentas de orden Las Notas 1a 15 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance de situacion correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2021
Cuentas de compromiso 10 82.552.121,73 51.542.112,30
Compromisos por operaciones
largas de derivados 4.457.867,16 2.743.039,84
Compromisos por operaciones 7800425457 48799.07246
cortas de derivados
Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo
Valores aportados como garantia
Valores recibidos en garantia
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
Total cuentas de orden 82.552.121,73 51.542.112,30
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Cuentas de perd IdaS y gananC|aS Por operaciones de la cartgra exterior 19.197.279,47 2.268.026,28
Por operaciones con derivados
31 de diciembre de 2021y 2020 (expresadas en euros con dos decimales) Otros
Nota 2021 2020 Diferencias de cambio » 2543192 152.394,94
Comisiones de descuento por suscripciones ([j)eet‘ﬁggﬁ)rgerﬁfoitfaﬁaoﬂ?errizaJenauones (4.893.983,25) 305365886
y/0 reembolsos
Deterioros
Comisiones retrocedidzs aa |..C Resultados por operaciones de la cartera 3013 2076
Otros gastos de explotacion (904.994,32) (662.341 51) interior (30.13) :
com\spn de gestion 9 (706.329.45) (464.038,64) Resu\tados por operaciones de la cartera (93.077.94) 1942931
Comision de depositario 9 (64.211,81) (84.370,60) exterior
Otros (134.453, 06) (113932, 27) Resultados por operaciones con derivados (4.802.966,51) 3.034.202,02
Exceso de provisiones Otros 209133 677
Resultado de explotacion (904.994,32) (662.341,51) Resultado financiero 15.212.995,57 6.218.841,63
Ingresos financieros 891.962,65 749.118,38 Resultado antes de impuestos 14.308.001,25 5.556.500,12
Sastos fmjn‘cierlos N (7725,35) (433.07) Impuesto sobre beneficios 1 (144.350,72) (56.650,31)
ariacion del valor razonable en instrumentos
ﬂnami‘ems ’ 1919730960 2.268.005,52 Resultado del ejercicio 1416365053  5.499.849,81
Por operaciones de la cartera interior 30,13 (20,76) Las Notas 1a 15 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente

Estado de cambios en el patrimonio neto

Correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2021y 2020 (expresado en euros

al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021

con dos decimales)

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2021y 2020

2021 2020
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 14.163.650,53 5.499.849 81
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
Total de ingresos y gastos reconocidos 14.163.650,53 5.499.849,81
B) Estado total de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2021
- Resultado de Resultado
Participes Reservas ejercicios anteriores del ejercicio Total

Saldo al 31 de diciembre de 2019 31.678.128 22 116.257,32 = 8.210.865,11 40.005.250,65
Total ingresos y gastos reconocidos 5.499.849 81 5.499.849 81
Operaciones con participes

Suscripciones 33.880.074,62 33.880.074,62

Reembolsos (29.207.154,67) (29.207.154,67)
Otras variaciones del patrimonio neto

Distribucion del resultado ejercicio 2019 8.210.865,11 (8.210.865,11)
Saldos al 31 de diciembre de 2020 44.561.913,28 116.257,32 = 5.499.849,81 50.178.020,41
Totalingresos y gastos reconocidos 14.163.650,53 14.163.650,53
Operaciones con participes

Suscripciones 36.658.356,79 36.658.356,79

Reembolsos (24.087.000,34) (24.087.000,34)
Otras variaciones del patrimonio neto

Distribucion del resultado ejercicio 2020 5.499.849,81 (5.499.849,81)
Saldos al 31 de diciembre de 2021 62.633.119,54 116.257,32 = 14.163.650,53 76.913.027,39

Las Notas 1a 15 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021.

1. Naturaleza y actividades principales

BBVABOLSA INDICE USA (CUBIERTO), Fondo de Inversion (en adelante el Fondo") se constituyd en Espafia el 23 de noviembre de 2006 bajo la denominacion
social de BBVA Bolsa USA BP (cubierto), F.1. modificandose dicha denominacién por la actual el 21 de noviembre de 2008, Tiene su domiciio social en
Ciuad BBVA, Calle Azul, n° 4 Madrid
Lanormativa bésica del Fondo se recoge en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, en su Reglamento de desarrollo,
aprobado por Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio. Asimismo, el Fondo estd sujeto a las disposiciones que desarrallan, sustituyen o moifican las normas
citadas, ya ofranormativalegal, y en especialalas Circulares emitidas porla Comision Nacional del Mercado e Valores (CNMIV) que regulan[as Instituciones
de Inversion Colectiva,

El Fondo estainscrito con el nimero 3719 en el Registro Administrativo especifico dea Comision Nacional del Mercado de Valores.

£l Fondo tiene por objeto social exclusivo la captacin de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarlos e invertirlos en bienes, derechs, valores u
otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcidn de los resultados colectivos,

Lapolttica de inversién del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion del publico en el registro correspondiente
dela Comisién Nacional del Mercado de Valores

Lanarmativa vigente regula, entre otras, los Siguientes aspectos:

+ Mantenimiento de un patrimonio minimo de 3 millones de euros.

+ Mantenimiento de un porcentaje minimo del 1% de sus activos liquidos en efectivo o en cuenta corriente en el banco depositario o en adquisiciones
temporales de activos a un dia de valores de Deuda Publica.

+ Inversidn en valores negociables e instrumentos financieros, admitidos  cotizacion en mercados regulados o sistemas multiaterales de negociacién,
cualquiera que sea el Estado en que se encuentren radicados, que cumplan los requisitos indicados en fa legislacion vigente. Del mismo modo podrén
invertiren depdsitos bancarios, acciones y participaciones de ofras!.I.C, instrumentos financieros derivados, instrumentos del mercadomonetarioy valores
no cotizados.

+ Las inversiones en instrumentos financieros derivados estdn reguladas por elarticulo 52 del Real Decreto 1082/2012, donde se establecen determinados
limites para la utilizacion de estos instrumentos y por la Orden EHA 888/2008 de 27 de marzo, Sobre aperaciones de fas instituciones de inversién colectiva
de cardcter financiero con instrumentos financieros derivados, en todo lo que no contradiga el Real Decreto anterior.

« Establecimiento de unos porcentajes maximos de concentracién de inversiones.

+ Obligacion de que la cartera de valores esté bajo a custodia de [a entidad depositaria

+ Nimero de particines no podré ser inferior a 100.

+ Obligacion de remiti los estados de informacion reservada que se citan enla Norma 217 de la Circular 3/2008 ala Comisidn Nacional del Mercado de Valores
enel plazoindicado en dicha Norma

+ Régimen especial de tributacion.

Lagestion y administracién del Fondo esté encomendada a BBVA ASSET MANAGEMENT, S.A., SGIIC, inscrita con el nimero 14 en el Registro Administrativo
deas Sociedades Gestoras de Insftuciones de Inversién Colectiva de la Comision Nacional del Mercado de Valores, con domiciioen calle Azul, n°4, Madrid

Los valores se encuentran depositados en BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A., inscrita con el nimera 19 en el Registro Administrativo de Entidades
Depositarias de Instituciones de Inversion Colectiva de la Comision Nacional del Mﬂrcado de Valores, con domicilio social en Plaza de San Nicolds n°4 - Bilbao,
siendo dicha entidad [a depositaria del Fondo,

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales se han obtenido de los registros contables del Fondo y han sido formuladas de acuerdo con los principios contables y normas de valoracidn
contenidos enla Circular 3/2008, de 11 de septi fembrecela Comisiénac wona\dﬂ\ Mercado de Valores, conel abjeto de most rar\amagem\e\ce\ patrimonio y dela
situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2021y de los resultados de sus operaciones ue s han generadod Jercicio terminad j\taecha
Las cuentas anuales del ejercicio han sido formuladas por el Consejo de Administracidn de la Socieded Gestora, y se Someterdn a aprobacin, estiméndose que
serdn aprobadas sin ningtin cambio signfficativo,

Las cifras incluidas en [as cuentas anuales estén expresadas en euros con dos decimales, salvo ue se indiquelo contrario.

b) Principios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios contables y de clasificacion recogidos fundamentalmente, en la Circular
3/2008 de Ia Comisidn Nacional del Mercado de Valores y sus sucesivas modificaciones. Los principios més significativos se descrioen en 2 Nota 3. No existe
ninglin principio contable de aplicacidn obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anueles, s¢ haya dejado de aplicar.

¢) Utilizacion de juicios y estimaciones ena elaboracion de fas cuentas anuales

En la preparacion de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores de la Sociedad Gestora han tenido que realizar juicios, estimaciones y asunciones que
afectan a la aplicacion de las polticas contables y alos saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes enla fecha de emision de las
presentes cuentas anuales. Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y alas posibles pércidas por deterioro de determinados activos
financieros, i los hubiera
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Las estimaciones y asunciones realizadas estén basadas ena experiencia histerica y en ofros factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo
oon las circunstancias y cuyos resultados consfituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los activos y pasivos que no son fécimente
disponibles mediante otras fuentes. Las estimeciones y las asunciones son revisadas de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbore inherente a las
estimaciones y asunciones podria conducir a resultados que podrian requerir ajuste de valores de los activos y pasivos afectados. Si como consecuencia de
estas revisiones o de hechos futuros se produjese un cambio en dichas estimaciones, su efecto Se registraria en |a cuenta de pérdidas y ganancias de ese periodo
y de periodos sucesivos

d) Comparacion de a informacién

Aefectos de comparar ainformacion del ejercicio anual cerrado el 31 de diciembre de 2021 con [a cel aio anterior, e adjuntan fas cifras del ejercicio 2020 en el
balance, cuenta de pérdidasy ganancies y enel estado de cambios ene! patrimonio neto. Las cifras reletivas al ejercicio 2020 contenidas en estas cuentas anuales
se presentan dnicamente a efectos comparativos.

3. Principios contables y normas de valoracion aplicados

Los principales principios contables aplicados en [a elaboracidn de estas cuentas anuales son los siguientes

a) Empresa en funcionamiento

£ Consejo de Administracidn de BBVA ASSET MANAGEMENT, S.A., SGIIC ha considerado que [a gestion del Fondo continuaré en un futuro previsible, por lo que
la aplicacion de los principios y criterios contables no tiene como propésito determinar el valor el patrimonio neto a efectos de su transmision global o parcial,ni
elimporte resultante en caso de su liquidacion total

No obstante, dada la naturaleza especfiica del Fondo y su cardcter abierto, las normas contables tendrén como finalidzd la determinacién de! valor liquidativo
delas participaciones.

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

Losingresos y gastos sereconacen enla cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo con el principio de devengo, conindependencia de a fecha de su cobro o pago.
Enaplicacidn de este criterioy a efectos del calculo del valor liquidativo, as periodificaciones de ingresos y gastos se realizan diariamente como sigue

+ Los intereses activos de as inversianes financieras se periodifican de acuerdo con la tasa interna de rentabilidad de las operaciones.

+ Los ingresos de dividendos se reconocen en a cuenta de pérdidasy ganancias en la fecha en la que se declare el derecho a percibirlos.

« El resto de ingresos o gastos referidos a un perfodo, se periodifican linealmente  lo argo del mismo.

Laperiodiicacién delosintereses p e a cartera de activos financieros se efect(ia, cualquiera que seasu clase, mediante adeudoen la cuenta deactivo
“Intereses de a Cartera de Inversion”y abono simultaneo a la cuenta ce pérdidas y ganancias.

¢) Deudores

La valoracidn inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la transaccidn que equivale al valor razonable de la
coniraprestacion entregada més los costes de transaccion quele sean directamente atribuibles.

Mientras|a valoracién posterior se hace a su coste amortizado, los intereses devengados se contabilizanenla cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método
del fipo de interés efectivo. No dbstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un plazo de tiempo inferior a un afio, se valoran por s valor nominal.
Las pérdicas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta os fiujos de efectivo futuros estimados, descontados altipo de interés
efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por deterioro asf como sureversién se reconocen como un gasto o un ingreso
enlacuentade pérdidasy ganancias.

d) Cartera de inversiones financieras

Los activos financieros se reconocen en el balance cuando el Fondo se convierte en una parte obligada del contrato o negocio juridico conforme alas disposiciones
del mismo.

Los activos financieros se clasifican en:

+Valores representativos de deuda + Depdsitos en Entidades de Crédito.

* Instrumentos de patrimonio. * Instrumentos derivados.

+Instituciones de Inversin Colectiva +Otros.

Clasificacion

Los activos financieros en los que nvierte ¢l Fondo se clasifican, a efectos de su valoracidn, como *Activos financieros a valor razongble con cambios enla cuenta
de Pércidas y Ganancias”

Los ttulos que componena cartera de inversiones financieras se contabilizan inicialmente de acuerdo con los siguientes criterio

Valoracidn nicial

+Los activos financieros integrantes de la cartera del Fondo s ialmente por su valor razonable. Este valor razonable es, salvo evidenciaen contrario, el
precio de a transaccidn, que equivale al valor razonable de a contraprestacidn entregada, incluyendo los costes de transaccion explicitos directemente atribuibles
alaoperacion.

Deestavaloracidn inicial se excluyen o intereses por aplazamiento de pago, que se entiende que se devengan aun cuandonoff
yn cuyo caso, Se considera como fipo de inferés el de mercado.

+ En la valoracion inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde [a tltima liquidacién y no vencidos o “cupdn corrido’, se registran enla cuenta
de cartera de inversiones financieras *Intereses de la Cartera de Inversion'” del activo del balance, canceléndose en el momento del vencimiento de dicho cupdn.

« Elimporte de los derechos de suscripcién y similares que, en s caso, se hubiesen adquirido, forman parte de a valoracion inicial

+ Las inversiones en moneda extranjera se contabilizan altipo de cambio vigente aa fecha de adauisicion de los ttulos,

+ En'su caso, los contratos de futuros y las aperaciones de compra - venta a plazo Se registran en el momento de su contratacion y hasta el momento del cierre
de la posicidn o el vencimiento del contrato segun corresponda, en las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido. Los fondos depositados
en concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance “Depdsitos de garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros depdsitos de Garantia”
enelepigrafe de " Deudores”. Los intereses de estos fandos depositados se periodifican diariamente segun la tasa nterna de rentabilidad. El valor razonable de los
valores aportados en garantia por el Fondo Se registra en cuentas de orden, ena ribrica “Valores aportados como garantia”

+ Ensu caso, las opciones y warrants sobre valores Se registran en el momento de su contrataciony hasta el momento el cierre e la posicidn o del vencimiento
del contrato, en [a rbrica correspondiente de las cuentas de orden, por el importe nominal comprometido. En caso de que el Fondo aporte valores y efectivo
en concepto de garantia se le da el mismo tratamiento contable que en el caso de los contratos de futuros. Los fondos depositados en concepto de garantfa se
contabilizan en el activo del balance en la partida de “Deudores” Las primas por opciones  warrants comprados/ opciones emitidas y warrants vendidos, se
reflejan ena cuenta “Derivados” del activo o del pasivo el balance, respectivamente, ena fecha de ejecucidn dela operacidn.

+Las operaciones de permuta financiera, en su caso, se registran en el momento de su contratacidn y hasta el momento el cierre de fa posicién o el vencimiento
delcontrato, enlarbricacorrespondiente de fas cuentas de orden, por elimporte nominal del contrato. Los cobros o pagos asociados a cadacontrato de permuta
financiera se contabilizan utiizando como contrapartida a cuenta ‘Derivados” de la cartera nterior o exterior del activo o el pasivo del balance, seglin corresponde.
Valoracion posterior

Los activos financieros se valoran diariamente a valor razongble, sin deducir los costes de transaccidn en que se pudiera incurrir en su enajenacién. Los cambios
que se producen en el valor razongble se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias. Cuando el valor razonable incluya los intereses explicitos devengados, a
efectos de determinar as variaciones en el valor razonable se tienen en cuenta os saldos dela cuenta ‘Intereses de[a cartera de inversion’ Para a determinacidn
delvalor razonable de los activos financieros se atiende a las Siguientes reglas:

* Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es su valor de mercado considerado como tal el que resulte de aplicar el cambio oficiel de cierre del dia
de referencia, si existe, 0 inmediato hébil anterior, o ¢l cambio medio prevalorado si no existiera precio oficial de cierre.

+ Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los precios se
obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles precios de cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de la ransaccion més reciente
siempre que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la ransaccidn. En este caso, el valor razonable refleja
ese cambio e as condiciones. En caso de que no exista mercado activo se aplican técnicas de valoracion que son de general aceptacion y que utilizan enla mayor
medida posible datos observables de mercado, en particular la situacién actual de tipo de interés y el iesgo de crédito del emisor.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se aplican técnicas de valoracién, como precios suministrados por intermediarios,
emisores 0 difusores de informacidn; utiizacién de transacciones recientes de mercado realizadas en condiciones de independencia mutua entre partes
interesadas y debidamente informadias si estén disponibles; valor razonable en el momento actual de otro instrumento que sea sustancialmente ¢l mismo; y
modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones en su caso.

+ Valores no admitidos atina cotizacin: su valor razonable se estima mediante los cambios que resulten de cotizaciones de valores similares de 2 misma entidad
procedentes de emisiones anteriores, teniendo en cuentalas diferencias que puedan existir en sus derechos econdmicos.

*Valores no cotizados: su valor razonable se calcula de acuerdo a os criterios de valoracion incluidos en el articulo 49 de! Real Decreto 1082/2012, de 13 de uli.

+ Depdsitos en entidades de crédito: su valor razonable se calcula de acuerdo al precio que iguale 2 tasa interna de rentabilidad de [a inversin a los tipos de
mercado vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, coma por ejemplo as condiciones de cancelacidn anticipada o de riesgo de crédito
de laentidad

+ Para las acciones o participaciones de ofras instituciones de inversidn colectiva, el valor razonable se calcula en funcién del ltimo valor liquidativo publicado
el dia de la valoracion.

+ Las inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de cerre publicado por el Banco Central Eurapeo o por los mercados més representativos
enfuncion dela dvisa

* Instrumentos financieros derivados: se valoran por su velor razonable, que es el que resulta de aplicar el cambio oficial de clerre del dia de referencia. En caso
de que no exista un mercado suficientemente liquido, o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o sistemas mutiaterales
de negociacidn, se valoraran mediante [a aplicacion de métodos o modelos de valoracidn adecuados  reconocidos que deberdn cumpli con los requisitos y
condiciones especificas establecidas en a normativa de instituciones de inversion colectiva relativa a sus operaciones con instrumentos derivados

Cancelacion

Los activos financieros se dan de baja del balance del Fondo, cuando han expirado o se han cedido los derechos contractueles sobre los flujos de efectivo el activo
financiero, siendo necesario que se hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su prapiedad, o aun no existiendo transmision i
retencion sustancial de éstos, se transmita el control del activo financiero.

Entodo caso se dan de baja entre ofros:

a)Los activos financieros vendidos en firme o incondicionalmente.

b) Las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor razonable ena fecha de recompra.

) Los activos enlos que concurra un deterioro notorio € rrecuperable de su inversidn, con cargo ala cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuandoelactivofinanciero se da de baja de acuerdo alas letras a) yb) anteriores, la diferencia entre la contraprestacion recibida bruta de los costes de transaccion
atribuibles, considerando cualquier nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en fibros del activo financiero, determina la ganancia o la
pérdida surgida al dar de baja dicho activo, y formaré parte del resultado del ejercicio en que esta se produce.
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£ Fonda no da de baja los activos financieros en las cesiones en as que retiene sustancialmente los riesgos y beneficios inhierentes a su propiedad, tales como:
a) Las ventas de activos financieros con pacto de recompra a un precio filo 0 al precio de venta mds un interés.
b) Los activos financieros prestados en el marco de un préstamo de valores en los que el prestatario tengala abligacidn de devolver los mismos activos, otros
sustancialmente iguales, U otros similares que tengan idéntico valor razonable
¢)Los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derechoa
recuperar los activos en garantia en cuyo caso se dardn de beja.
Enlos casos a) y b) el Fondo reconoce n pasivo por a contraprestacion recibida
Enlos casos b) y c) el Fondo reconace enfas “Cuentas de orden” del balance el valor razonable de los activos prestados o cedidos en garantia,
Deterioro
£l Fondo efectuard diariamente las correcciones valorativas necesarias siempre que exista evidencia objetiva de que el valor del activo se ha deteriorado y se dé
unareduccion oretraso enos flujos de efectivo estimados futuros, que pueden venir motivados por a insolvencia del deudor.
Las pérdidas por deterioro se calculan teniendoen cuentalos flujos de efectivo futuros estimados, descontados altipo de interés efectivo calculado en el momento
del reconocimiento. Las correcciones valorativas por deferioro asf como su reversion se reconocen como un gasto o un ingreso en la cuenta de pércidas y
ganancias.
&) Adauisicion temporal de activos
La adquisicién temporal de activos es una operacidn que, a efectos contables, se entiende que nace el dfa de su desembolso y vence el dia en que se resuelve el
citado pacto. Se entiende que vencen ala vista las adouisiciones temporales cuya recompra debe necesariamente realizarse, pero puede exigirse opcionalmente
alolargo de un periodo de tiempo.
Estas aperaciones se contabilizan por el importe efectivo desembolsado en las cuentas del activo del balance. La diferencia entre este importe y el precio de
retrocesion se periodifica, de acuerdo con el tino de interés efectivo,
Las diferencias de valor razonable que surjan diariamente enla adauisicidn temporal de activos se imputan ala cuenta de pérdidas y ganancias, en el epigrafe
“Variacion de valor razonable en instrumentos financieros”

) Contratos de futuros, operaciones de compra - venta a plazoy operaciones de permuta financiera
Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos se reflejan en perd\dasy ganancias dela siguiente form
|os pagos o diferencias positivas, cobro o diferencias negat tran enla cuenta“Resultado por operaciones " 0"Variacion del valor razonable
en nstrumentos hnanmeros por operaciones con derivados’, segun los cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta
“Derivados”,de la cartera interior o exterior del activo o el pasivo del balance, segdn corresponda
En aquellos casos en que el contrato presenta una liquidacidn diaria,las correspondientes diferencias se contabilizan enfa cuenta “Resultados por operaciones
con derivados”.
) Opciones y Warrants
Las primas por opciones y warrants comprados/ opciones emitidas o warrants vendidos Se registran en la cuenta de *Derivados” del activo/pasivo del Balance,
respectivamente, en la fecha de ejecucion de Ia operacidn. Las diferencias que Surjan como consecuencia del cambio de valor de los contratos se reflejan en la
cuenta de pérdidas y ganancias, de la siguiente forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registran enla cuenta *Resultado de
operaciones con derivados’, o “Variacién de valor razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados’, segun los cambios de valor se hayan
liquidado o no, utiizando como contrapartica a cuenta “Derivados” de la cartera nterior o exterior del activo o del pasivo del balance, Seg(in corresponda
£ caso de operaciones sobre valores, Sila apcion es ejercida, su valor se incorpora a a valoracién nicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido,
que no podria superar el valor razonable del activo subyacente. Se excluye de esta regla as operaciones que se liquican por diferencias. En caso de adauisicién,
sin embargola valoracion inicial no puede superar el valor razonable del activo subyacente, registréndose la diferencia como pérdida en la cuenta de pérdidas
Y ganancias.
h) Moneda extranjera
Lamoneda funcional y de presentacion el Fondoes el euro.
Se consideran como partidas monetarias del Fondo la tesoreria, los valores representativos de deuda y los débitos y créditos ajenos ala cartera de instrumentos
financieros.
Se consideran como partidas no monetarias aquellas no incluidas en el apartado anterior, entre ellas los instrumentos financieros derivados y los instrumentos
de patrimonio.
Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de cierre publicado por el Banco Central Eurapeo o por los mercados més
representativos en funcion de la divisa. Las diferencias que se producen respecto al cambio histdrico se registran de la siguiente forme

+ Las partidas monetarias y las partidas no monetarias que formen parte de la cartera de instrumentos financieros se valoran al tipo de cambio de contado de la
fechade valoracidn, 0.en su defecto, delGltimo dia hébil anterior a esa fecha.
En el caso de partidas monefarias que sean tesorerfa y débitos y créditos, las diferencias de cambio, tanto posiivas como negativas, que se originen en este
proceso, se recanacen ena cuenta de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe “Diferencias de cambio”.

+ Para el resto de partidas monetarias y las partidas no monetarias que formen parte de la cartera de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan
conjuntamente con fas pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

+ Las partidas no monetarias no recagidas anteriormente se valoran aplicando el tipo de cambio e a fecha de registro inicial.
i) Pasivos financieros
Los pasivos financieros se reconocen en el balance del Fondo cuando éste se convierte en una parte obligada del contrato o negocio juridico conforme a las
disposiciones del mismo.
Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por el Fondo se clasifican como pasivos financieros, en su totalidad o en una de sus partes, siempre
que de acuerdo con surealidad econdmica supongan para el Fando una obligacion contractual, directa o indirecta, de entregar efectivo u otro activo financiero, o

e intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en condiciones potencial les. También se financieros las solicitudes
(e suscripeion pendientes de asigner perticipaciones y los saldos areedores por ecualizacion de comisiones
Clasificacion

Los pasivos financieros se clasifican, a efectos de su valoracidn, coma débitos y partidas a pagar, excepto cuando se trata de instrumentos derivados, financiacion
por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por a venta en firme tanto de activos adquiridos temporalmente como de activos aportados en
garantia al Fondo, que se consideran como pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pércidasy ganancias.

Valoracien inicialy posterior

+ Débitosy partidas a pagar. se valoran nicialmente por su valor razonable que, alvo evidencia en contrario, seré el precio de latransaceion, que equivaldré al valor
razonable de la contraprestacién recibida ajustado por los costes de transaccién queles sean directamente afribuibles,

Lavaloracidn posterior se realiza a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan enla cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del
ipo de inferés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempoinferior a un aflo, se pueden valorar a su valor nominal
siemprey cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

+ Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias; La valoracidn inicial y posterior delos pasivos incluidos en esta categoria
serealiza de acuerdo alos criterios sefalados para os activos a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias (Ver apartado d) de esta Nota).
En el caso particular de financiacin por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por venta en firme de activos adauiridos temporalmente o
activos aportados en garantia, e atiende al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente ala devolucidn del préstamo o resftucidn de los activos
adquiridos temporalmente o aportados en garantia

Cancelacion

I Fondo da de baja un pasivo financiero cuando la obligacion se haextinguido. La diferencia entre el valor en firos del pasivo financiero o de [a parte del mismo que
sehaya dado de bajay la contraprestacidn pagada incluidos los costes de transaccién atribuibles y en la que se recoge asimisma cualquier activo cedido diferente
del efectivo o pasivo asumido, e reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que tenga lugar.

) Valor liquidativo

Elvalor liquidativo de las participaciones en el Fonda se calcula diariamente, y es el resultado de dividir l patrimonio, determinado segun fas normas establecidas
en la Circular 6/2008 de fa Comision Nacional del Mercado de Valores y en el articulo 78 del Real Decreto 1082/2012, entre el nimero de participaciones en
circulacion alafecha de célculo.

k) Suscripciones y reembolsos

Secontabilizan por elimporte efectivamente suscrito  reembolsado con cargo o:abono, respectivamente, al epigrafe“Participes” de pasivo del balance del Fondo,
£l precio delas participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de solicitud delinteresado, determinéndose de este modo tanto el nimero de
participaciones suscritas o reembolsadas como el efectivo a rembolsar en su caso.

Enel periodo que media entre la solicitud y la determinacion efectiva del precio de as participaciones, el importe solicitado se registra en el captulo“Deudores por
suscripeidn de participaciones” del Activo del balance del Fondo, 0.€n su caso en“Otros acreedores” del pasivo del balance del Fondo,

Una vez finalizado el ejercicio econdmico, el resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos en caso de
beneficios, seimputa al saldo de a cuentaParticipes” del patrimonio del Fondo.

[) Impuesto sobre beneficios

Elimpuesto sobre beneficios se considera en general como un gastoa reconocer enla cuenta de pérdidas y ganancias, y estd constituido por el gasto o ingreso por
elimpuestocorriente y el gasto o ingreso por elimpuesto diferido. Elimpuesto corriente se corresponde conla cantidad que satisface el Fondo como consecuencia
de fas liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios una vez consideradas las deducciones, ofras ventajas fiscales no utilizadas pendientes de aplicar
fiscalmente y el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las refenciones y pagos a cuenta. El gasto o ingreso por impuesto diferido
se corresponde con el reconocimiento y fa cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que Surgen de las diferencias temporarias originadas por
[a diferente valoracidn, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias imponibles (que dan lugar a mayores cantidades a pagar o
menos cantidades a devolver por el impuesto en ejercicios futuros) dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temp deducibles
(que dan lugar a menores cantidades a pagar o mayores cantidades a devolver por el impuesto en ejercicios futuros) y los créditos por deducciones y ventajas
fiscales que quedan pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a activos porimpuesto diferido.

La Circular 3/2008 de 11 de septiembre, en su Norma 172, establece que los pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; por el contrario, los activos
por impuesto diferido solo se reconocen en la medida en que resulte probable que el Fondo disponga de ganancias fiscales futuras que permitana aplicacion
de estos activos. Los derechos a compensar en ejercicios posteriores las pérdidas fiscales no dan lugar al reconacimiento de un activo por impuesto diferido en
ninglin caso, y sélo se reconocen mediante [ compensacién del gasto por impuesto cuando el Fondo genera resultados positivos. Esta compensacidn, cuando
aplica, se realiza diariamente y se calcula aplicando el tipo de gravamen a las pérdidas fiscales compensables. En cualquier caso s pérdidas fiscales que puedan
compensarse seregistran enas cuentas de orden.

Asimismoy a efectos de calcular el valor liquidativo, de cada participacion, se realiza diariamente a provisién para el Impuesto sobre beneficios.
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4. Riesgo asociado a la operativa con instrumentos financieros

Elriesgo es inherente a las actividades del Fondo pero el misma es gestionado por la Sociedad Gestora a través de un proceso de identificacion, mediciény
seguimienta continuo, verificando el cumplimiento de determinados limites y controles. Este proceso es critico para a continuidad de las operaciones del Fondo.
Lapolitica de inversién del Fondo, asf como a descripcidn de los principales riesgos asociados, se describen enel folleto registrado y estén a disposicin del pdblico
enlos registros habilitados l efectoen la CNMV.
£ Fondo esté expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés, de precio y de tipo de cambio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez
derivados de la aperativa con instrumentos financieros que mantiene en su cartera. En este sentido, el Real Decreto 1082/2012, de 13 d julio, establece una
serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y que son controlados por 2 Socieded Gestora del Fondo. A continuacion se indican los principales
coeficientes normativos alos que estd sujeto el Fondo:
Limites alainversion en otras Instituciones de Inversidn Colectiva
Lainversidn en acciones o participaciones emitidas por una tnica lIC, no podrd superar el 20% del patrimonio, salvo enlas IIC cuya polttica de inversién se base en
[ainversidn en un tnico fondo. Asimismo, a inversién total en [IC de las mencionadas enelarticulo 48.1.d) del Real Decreto 1082/2012, de 13 deulio, no autorizadas
conforme ala Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio,no podré superar el 30% del patrimonio del Fondo.
+ Limite general aa inversin en valores cotizados
a) La inversidn enlos activos e instrumentos financieros emitidos o avalados por un mismo emisor no podrd superar el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite
quedara ampliado al 10% siempre que a inversidn en los emisores en los que supere ¢l 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo.
b) Quedard ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién Europea, una comunidad
auténoma, Una entidad local, un organismo internacional de! que Esparia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia
otorgada por una agencia especializada en calfficacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior ala del Reino de Esparia
Asimismo, la entidad gestora deberd realizar un andisis exhaustivo de dicha emision con el fin de acreditar dicha solvencia. Para poder invertir hasta el 100% de
su patrimonio en dichos velores, serd necesario que se diversificue, al menos, en Seis emisiones diferentes y que [a inversidn en valores de una misma emision
nosupere el 30% del activo,
Cuando se desee superar ellimite del 35%, en el follto del Fondo debera hacerse constar de forma bien visible esta circunstancia, y se especificarén los emisores
en cuyos valores se fiene intencion de invertir o se tiene invertido més cel 3% del petrimanio
¢) Quedaré ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de
[a Unién Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos e la emision y que queden afectados de forma
privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El fotal de las inversiones en este tipo de obligaciones
enlas que se supere el limite del 5% no podrd superar el 80% del patrimonio del Fondo,
+ Limite general aa inversin en derivados
La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podrd superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total al
riesgo se entenderé cualouier obligacidn actual o potencial que sea consecuencia de [a utiizacion de instrumentos financieros derivados, o cualquier inversion
Que genere una exposicion similar a las mismas
Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien incorporadas en operaciones estructuradas, en ningn caso podrén
superar el 10% del patrimonio del Fondo
Laexposicidn al iesgo frente a una misma contraparte asociadaalos derivados OTC se fimita al 5% del patrimonio con cardcter generaly al 10% del patrimonio si
[a contraparte es una entidad de crédito con ciertas imitaciones.
Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros, abligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe
esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de a emisin y queden afectados de forma privilegiada al reembolso el principal e
intereses y depdsitos que el Fondo tenga en icha entidad no podrn superar el 3% del patrimonio el Fondo.
Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y depdsitos ue el Fondo tenga en dicha entidad no podrén
superar el 20% de patrimonio del Fondo.
Aestos efectos, as entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un tnico emisar.
« Limites a la inversidn en valores no cotizados
Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacidn a su liore transmision. Queda prohibida la inversidn del Fondo en valores no
cotizados emitidos por entidades pertenecientes a su grupo 0l grupo de su Sociedad Gestora. Asimismo, no podrd tener invertido més del 2% de su patrimanio
en valores emitidos o avalados por una misma entidad. lguelmente, no podrd tener més del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a
entidades pertenecientes a un mismo grupo,
+ Cogficiente de ibre disposician del 10%
Seautorizalainversién, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en
+ Acciones y acivos de renta fila admitidos anegociacion en cualquier mercado o sistema de negociacion que no tenga caracterfsticas similares a los mercados
oficiales espafioles 0 no esté sometido a regulacion o que disponga de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos conla misma frecuencia con la que
[alIC inversora atienda los reembolsos.
+ Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de IC no autorizadas conforme 2 la Directiva 2009/65/CE domicliadas en paises no OCDE con ciertas
limitaciones.
+ Acciones y participaciones de IIC de inversion fibre y de IC de IIC de inversion fiore espafioles.
+ Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de Entidades de Capital Riesgo reguladas enlaley 22/2014, de 12 de noviembre.
+ Depdsitos en entidades de crédito con vencimiento superior a 12 meses con ciertas fimitaciones.
+ Coeficiente de liquidez
£ Fondo deberé mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado sobre el promedio mensual del Fondo,
+ Obligaciones frente a terceros
£ Fondo podrd endeudarse hasta el imite conjunto de! 10% de su activo para resolver dificultades transitorias e tesorerfa, Slempre que se produzca por un plazo
10 superior & un mes, 0 por adquisicion de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la CNMV. No se tendran en cuenta, a estos efectos,
los débitos contraidos enla compra de activos financieros en el periodo de liquidacidn de [a operacion que establezca el mercado donde se hayan contratado
Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que, en todo caso, son objeto de seguimiento especfico por la
Sociedad Gestora,
4] Poltticay Gestion de Riesgos
Los riesgosalos que se expone el Fondo que, en todo caso, son abjeto de seguimiento especifico por la Sociedad Gestora se defallan a continuacidn
4.1, Riesgo de crédito
I riesgo de crédito representa la pérdida patencial vinculada al empeoramiento de [a solvencia o a la calidad crediticia de un emisor 0 &l incumplimiento de sus
compromisos de pago. La calidad crediticia se concreta en el rating de [a emisidn y en el rating minimo de la cartera
Como andlisis de |2 calidad creciticia de las inversiones y de [a cartera en su conjunto, se elabora el rating interno e cada una de las emisiones en funcion de la
calificacion de las agencias externas. Una vez realizado dichalabor se calcula un rating medio de cartera tomando como ponderacién tanto el peso del ttulo dentro
de lacartera de instrumentos tratables por riesgo de crédito como la probabilidad de default del ttulo en funcién el rating,
£ncaso de que una emision no tenga rating, Se analiza a calfficacidn dela compafif del mismo orden de prelacidn y se utiizatal resultado
como rating de la emisidn en el resto de los cdlculos.
Asimismo, se analizan [as concentraciones e cartera por tipo de instrumenta asf como porlos diferentes ratings que as componen. En funcidn de estos andlisis,
dependiendo de la polftica de gestion establecida, se comprueba el cumplimiento de la misma enlo que se refiere a calidad crediticia.
4.1.2.Riesgos de contrapartida
Dentro del concepto de Riesgo de Contrapartida englobamos, de manera amplialos siguientes riesgos:
 Riesgo de contrapartida
s el riesgo de que [a contrapartida pueda incurrir en incumplimiento antes de la iquidacidn definitiva de los flujos de caja de una de las siguientes tipologias
(e operaciones: | derivados, operaciones con liquidaciones diferidas, operaciones con compromiso de recompra, y operaciones de préstamo de
valores o materias primas.
+ Riesgo de depdsito por perativa de depdsitos interbancarios
Debido ala naturaleza de este tipo de operaciones y su uso habitual en el terreno de a gestin de activos, mds dirigido a a inversidn a plazos de activo monetario,
puede analizarse junto con el resto de exposiciones de riesgo emisor.
+ Riesgo de contado o iquidacidn:
Eselriesgo de incumplimiento de pagos en el momento del intercambio de activos que al contratarse tenian un valor equivalente. La operativa esté vinculada
conlas transferencias de fondos o valores delas operaciones y los riesgos crediticios por el coste de reposicidn e las posiciones.
413 Riesgo de liquidez
Es la potencial incapacidad de atender las solicitues de reembolso de participaciones realizadas por los participes de fa IIC, y puede analizarse desde
dos perspectivas:
+ Desde el punto de vista del activo, esa posible pérdida derivada de la imposibilidad de deshacer las inversiones en el tiempo necesario para hacer frente a
[as obligaciones de la IC ol precio al que se valoran dichas inversiones enas diferentes carteras, como consecuencia de lafalta de profundidad de mercado
sobre los instrumentos en particular.
+ Desde el punto de vista del pasivo, es la posible contingencia derivada de solicitudes de reembolso de participaciones no previstas por [a entidad gestora,
Esta contingencia es analizada a través del estudio del compartamiento histdrico de los inversores con el fin de estimar el méximo reembolso posible con
un determinado nivel de confianza
La sociedad gestora dispone, por tanto, de un sistema de gestién de la iquidez, asf como de procedimientos para controlar los riesgos inherentes a la
liquidez del Fondo, como pueden ser aquellos derivados delimpacto del COVID-19 u ofras crisis de relevancia para representar el impacto en el perfil de
liquidez del Fondbo,
Los instrumentos y contratos en los que se invierten [as carteras deberén tener un perfl de iquidez que se corresponda con el definido para el producto.
4,14 Riesgo de mercado
Es1a posible pércida que asume una cartera coma consecuencia de una disminucion en su valoracién debido a cambios o movimientos adversos en los
datos de mercado que afecten alos fondos seguin su inversion. Se pueden identificar algunos de los principales tipos de riesgo de mercado a los que se
puede enfrentar una cartera o inversidn:
 Riesgo de Equity: Probabilidad de incurri en una pérdida debido a la incertidumbre generada por la volatilidad en los precios especialmente en acciones,
Este riesgo puede ser subdividido a su vez enriesgo espectfico, diversificable o no sisteméticoy riesgo sistemético o no diversificable,
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* Riesgo de Tipos de Interés: Probabilidad de incurrir en una pérdida debido a movimientos adversos en las curvas de tipos de interés que afectan la valoracién
de activos de renta fija que se tengan en cartera. £l impacto de ests movimientos seré dependiente tanto del sentido del movimiento como del posicionamiento
en duracion que el gestor tenga en su cartera

* Riesgo de Tipo de Cambio: Probabilidad de incurri en una pérdida debido a movimientos adversos en los tipos de cambio en caso e tener inversiones en divisa
diferente a la denominacion del fondo.

* Riesgo de Correlaciones: Probabiidad de incurrir en una pérdida debido a modificaciones en|a correlaciones entre los activos de cartera. De cara a diversificar
el riesgo es necesario considerar la correlacion que existe entre los diferentes activos, si esta estructura de correlaciones se ve modificada puede alterar las
coberturas y diversificaciones aumentando el impacto de [as pérdidas. E! riesgo de mercado tiene que estar identificado, medido y valorado, para su toy
gestion. Los controles y métricas aplicables a cada cartera de BBVA AM atenderdn a la naturalezay perfil de riesgo de la misma.

La sociedad gestora cuenta con sistemas de gestion del riesgo para determinar, medir, gestionar y controlar todos los riesgos inherentes aa polttica de inversidn
del Fondo incluidos, en aquellos de aplicacidn, los derivados delimpacto del COVID-19, asf como para determinar la adecuacion del perfl de riesgo afa poltica
yestrategia de inversion.

Los riesgos inhierentes alas inversiones mantenidas por las IIC se encuentran descritos en el falleto

415 Rlesgos ASG

Los riesgos ASG (ESG por sus siglas en inglés) incluye los riesgos de tipo Ambiental, Socialy de Gobierno Corporativo, a los cuales se pueden ver expuestas las
[ICs gestionadas por BBVAAM

£ base a la normativa, BBVA AM ha desarrallado una Polftica ASG que describe la forma en fa cual s integran las variables ASG en el proceso inversor y el
control deas mismas.

4.16. Riesgo de cardcter operativo

Entreos riesgos de caracter operativo, Se pueden identficar los siguientes riesgos:

+ Riesgo de cumplimiento normativo: es el riesgo de sanciones legales o normativas, pérdida financiera material, o pérdida de reputacion como resultado de
incumplir las leyes, regulaciones, normas, esténdares de auto-regulacion de a entidad y cddigos de conducta aplicables alas actividades dela misma.

+Riesgo aperacional: definico como aquel que pueda provocar pérdidas como resultado de errores humanos, procesos infernos inadecuados o defectuosos, fallos
enlos sistemas y como consecuencia de acontecimientos externos

La Sociedad Gestora adopta sistemas de control y medicidn de los riesgos a los que estén sometidas las inversiones. En cuanto a los riesgos operacionales y
normativos resultantes e a actividad de inversion de las 1C, la Sociedad Gestora dispone de aplicaciones que controlan el cumplimiento de limites y coeficientes
legales y el cumplimiento de fa polftica de inversion, asf como herramientas de gestion del riesgo operacional, donde se realiza un seguimiento activo sobre la
identificacion de los riesgos de los procesos que se llevan a cabo en la Unidad. La Unidad tiene establecida una metodologia de Gestidn de Riesgo Operacional para
evaluar cuantitativamente cada uno de los riesgos afectos ala actividad

Asimismo, a Sociedad Gestora ha puesto en préctica na serie de procedimientos y controles con el fin de racionalizar, garantizar la eficiencia, mejorar la calidad
y minimizar riesgos enos procesos de inversin.

5. Deudores

El detalle de este capftulo de! activo del balance al 31 de diciembre de 2021y 2020 es como sigue

Euros
2021 2020
Deudores por dividendos pendientes de liquidar 3918827 29.580,29
Depésitos de garantia por operaciones de riesgo y compromiso 107.853,56 140.663,12
Deudores por venta de valores - 0,02
Administraciones Ptblicas deudoras 213.474,16 211.046,02

360.515,99 381.289,45

6. Cartera de inversiones financieras

Lacomposicin de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2021y 2020, esa siguiente:

Euros
2021 2020
Cartera interior 46311518 1.480,55
Derivados 463.115,18 1.480,55
Cartera exterior 74.780.34454 4842320853
Instrumentos de patrimonio 7457912214 48.088.291,82
Instituciones de Inversion Colectiva 201.222,40 147.531,85
Derivados - 187.384.86

75.243.459,72  48.424.689,08

Al31de diciembre de 2021 y 2020 no existen Inversiones consideradas dudosas, morosas o en ltigio.

Al31de diciembre de 2021y 2020 los valores del Fondo son custodiados por BANCO BILBAQ VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. (que esa Entidad depositaria legal), no
encontréndose pignorados ni cedidos en garantia de ofras aperaciones.

£nlaNota 10 se detallan al 31 de diciembre de 2021y 2020 as posiciones mantenidas en contratos derivados.

7. Tesorerfa

£l detalle de este capitulo del activo del balance al 31 de diciembre de 2021y 2020 es como sigue

Euros
2021 2020
Cuenta en el Depositario (euros) 1.237.058,20 1.360.101,28
Cuenta en el Depositario (divisa) 243.259,40 48.012,51
Otras cuentas de tesorerfa (euros) 16.006,65 11.28313
Otras cuentas de tesorerfa (divisa) (16.968 57) 2333249
1.479.355,68 1.442.729,41

Los saldos de as cuentas corrientes son remunerados a los tipos de interés de mercado y son de libre disposicién por el Fondo

8. Patrimonio atribuido a participes

AI31 de diciembre de 2021y 2020, el patrimonio del Fondo estabia formalizado por participaciones de iguales caracterfstcat
valor nominal y que confieren a sus titulares un derecho de propiedad sobre el Fondo.

Elntmero de participaciones no es imitado y su suscripcién o reembolso dependerdn de la demanda o de |a oferta que de las mismas se haga. El precio de
suscripeidn o reembolso se ffa, diariamente, en funcidn del valor liquidativo de la participacion obtenido a partir del patrimanio neto del Fondo de acuerdo conlo
establecidoenla Circular 6/2008 de la CNMV y enel articulo 78 del Real Decreto 1082/2012 de la CNMV.

Elvalor liquidativo de cada participacidn al 31 de diciembre de 2021y 2020 se ha obtenido dea siguiente forma

fas por certificaciones sin

Euros
2021 2020
Patrimonio atribuido a participes 76.913.027,39 50.178.020,41
Numero de participaciones emitidas 2.646.641,89 2.169.878,40
Valor liquidativo 29,06 2321
Numero de participes 2.998 1977

Conforme alanormativa aplicable, el ndmero minimo de participes de los Fondos de Inversidn no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondrén del plazo de un
afio paralevar a cabola reconstitucion permanente del nimero minimo de participes,

AI31 de diciembre de 2021y 2020 no existen participes que posean una participacion individual significativa, superior al 20%, de acuerdo con el articulo 31 del
Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva,
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9. Acreedores y derivados

£l detalle de este capitulo del pasivo del balance al 31 de diciembre de 2021y 2020 es como sigue:

Euros
2021 2020
Administraciones Publicas acreedoras (Nota 11) 144.350,72 56.650,31
Otros 12.996,06 6.876,04
Total acreedores 157.346,78 63.526,35
Total derivados 10.720,24 4.803,04
Total acreedores y derivados 168.067,02 68.329,39

£l capitulo de Administraciones Piblicas acreedoras al 31 de diciembre de 2021y 2020 recoge ¢ impuesto sobre beneficios devengado en el efercicio,

El capttulo de “Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de la comisin de gestion pendiente de pago al cierre el ejercicio correspondiente.

Como se sefiala en [a Nota 1, la gestidn y administracion del Fondo estd encomendada a BBVA ASSET MANAGEMENT, S.A., SGIC. Por este servicio el Fondo
paga una comisidn de gestion del1,10% anual sobre el valor patrimonial. Este porcentaje no supera eltipo méximo que se indica en el articulo 5 del Real Decreto
1082/2012, de 13 de julo, en el que se fia el 2.25% cuando el cdlculo se efectia sobre el valor del patrimonio.

Igualmente, el Fondo periodifica diariamente desde el T de enero de 2021 una comision de depositarfa del 0,10% anual, calculada sobre el patrimonio del Fondo.
Hasta el 31 de diciembre de 2020 ¢l Fondo periodificaba una comision de depositarfa del 0,20% anual sobre ¢l patrimonio. El citado Real Decreto establece como
tipoméximo aplicable ¢l 0.20% anual.

£ Fondo podrd soportarlos gastos derivados del servicio de andlisis financiero sobre inversiones incluido en el sevicio de intermediacion

10. Cuentas de compromiso

El detalle 2l 31 de diciembre de 2021 y 2020 delas posiciones abiertas en instrumentos derivados es como sigue:

2021 Euros
Derivados Divisa  Vencimiento  Nominal comprometido

Compromisos por operaciones largas
FUTURO S&P 500 INDEX 50 Ush  18/03/2022 1.261.257,05
FUTURO S&P 500 INDEX 5 Usb  18/03/2022 767.176,56
FORDWARD DIVISA USD/EUR FISICA Usb  31/03/2022 2.202.876,08
FORDWARD DIVISA USD/EUR FISICA Usb  31/03/2022 226.557 47

Compromisos por operaciones cortas
FORDWARD DIVISA EUR/USD FISICA Usb  31/03/2022 76.932.445,49
FORDWARD DIVISA EUR/USD FISICA Usb  31/03/2022 1.061.260,47
FORDWARD DIVISA EUR/USD FISICA Usb  31/03/2022 100.548,61
82.552.121,73

2020 _ Bwos
Derivados Divisa  Vencimiento  Nominal comprometido

Compromisos por operaciones largas
FUTURO S&P 500 INDEX 50 Usb 19/03/2021 1.534.506,75
FUTURO S&P 500 INDEX 5 usb 19/03/2021 644.492 84
FORDWARD DIVISA USD/EUR FISICA UsSh  31/03/2021 23174328
FORDWARD DIVISA USD/EUR FISICA Ush  31/03/2021 80.202,96
FORDWARD DIVISA USD/EUR FISICA Ush  31/03/2021 252.094,01

Compromisos por operaciones cortas
FORDWARD DIVISA EUR/USD FISICA Ush  31/03/2021 38.430,88
FORDWARD DIVISA EUR/USD FISICA Usb  31/03/2021 178.422,02
FORDWARD DIVISA EUR/USD FISICA UsSh  31/03/2021 1.876.322,60
FORDWARD DIVISA EUR/USD FISICA Ush 3170372021 42957427
FORDWARD DIVISA EUR/USD FISICA Usb  31/03/2021 69.788,20
FORDWARD DIVISA EUR/USD FISICA UsSh  31/03/2021 46.206.534,49
51.542.112,30

Los resultados obtenidos durante el ejercicio 2021y 2020 por las operaciones con derivados se encuentran registrados en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias
adjunta enlos epigrafes de "Resultados por operaciones con derivados”

11, Situacion fiscal

£/ Fondo esté acogidoal régimenfiscal establecido enlaLey 27/201, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades y &l resto dela normeativa iscal aplicable,
fributandoal 1%.

De acuerdo con [a legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. Al 31 de diciembre de 2021, el Fondo tiene abiertos a
inspeccidn por las autoridades fiscales todos los impuestos principeles que le son de aplicacion de los Gltimos 4 ejercicios. Los Administradores de [2 Sociedad
Gestora no esperan que, en caso de inspeccidn del Fondo, Surjan pasivos adicionales de importe significativo.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y a base imponible antes de compensacién de bases imponibles
negativas, €0 Su Caso,

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta de pércidas y ganancias Un gasto en concepto
de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto de la compensacidn de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el
caso de que el Fondo obtenga resultados negativos.

Conforme a las declaraciones del Impuesto de Sociedades presentadas y sin tener en cuenta el célculo estimado para 2021, el Fondo no dispone de bases
imponibles negativas a compensar contra eventuales beneficios fiscales futuros.

12. Operaciones con partes vinculadas

L Socledad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y los
articulos 144 y 145 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar confiictos de interés y asegurarse de
que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los informes periddicos incluyen, seglin lo establecido en la
Circular 4/2008 de la C.N.MJ., y sucesivas modificaciones, informacidn sobre as operaciones vinculadas realizadas. Asimismo, incluyen as posibles operaciones
vinculadas a la Sociedad Gestora, indicando la naturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

Respecto ala operativa que realiza con el Depositario, enla Nota de "Tesoreria” se indican las cuentas que mantiene el Fondo con el Depositaro.

13. Informacién sobre medio ambiente y derechos de emision
de gases de efecto invernadero

Los Administradores de [a Sociedad Gestora del Fondo consideran minimos, y en todo caso adecuadamente cubiertos los riesgos medioambientales que se
pudieran derivar de su actividad, y estiman que no surgirdn pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. EI Fondo no ha incurrido en gastos ni recibido
subvenciones relacionadas con dichos riesgos, durante los ejercicios terminados a 31 de diciembre de 2021y 2020.

Asimismo durante los ejercicios 2021y 2020, el Fondo no ha tenido derechos de emisién de gases de efecto invernadero,

14. Otra informacion

+ Honorarios de Auditora

Los honorarios de auditoria correspondientes l ejercicioanual terminadoel 31 de diciembre de 2021y 2020 han ascendidoa  miles deeuros, en ambos ejercicios,
conindependencia del momento de su facturacian. Asimismo, durante los ejercicios 2021y 2020 no se ha prestado ninglin tra servicio por 2 sociedad audtora
i por otras sociedades vinculadas aella.

BBVA Bolsa ndice USA (Cubierto), FI

Informe anual 2021

* Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicidn adicional tercera. «Deber de informacidny de la Ley 15/2010, de 5 de julio

AI31 dediciembre de 2021y 2020, el Fond faninglnimporte significativo pendiente de pago a proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante
los ejercicios 2021y 2020, el Fondo no ha realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de la
Sociedad Gestora, tantolos importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre ce 2021y 2020, como los pagos realizados
adichos proveedores durante el ejercicio 2021y 2020, cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

15. Hechos posteriores

Cabe resefiar el agravamiento reciente de las tensiones geopolftcas, que han desembocado en el ataque miltar ruso a Ucrania comenzando en la itima semana
de febrero, con repercusiones también en sanciones por parte de la comunidad internacional a Rusia. Esto supone un factor de incertidumbre relevante, que se
esté ya reflejando en el comportamiento de los activos de riesgo, principalmente en descensos de la renta variable y también en fuertes subidas de precios para
[as materias primas. En funcidn de la evolucidn de esta situacion, este factor puede ser determinante para a evolucion de las primas de riesgo en los mercados
financieros,los niveles de actividad econdmica, las tasas de inflacidn y por tantoa senda de politica monetaria que sigan los principales Bancos Centrales.

Desde el cierre del ejercicio hasta la formulacion por el Consejo de Administracidn de la Sociedad Gestora de estas Cuentas Anuales, no se ha producido ningtin
otro hecho significativo no descrito en as notas anteriores

Informe de Gestion Correspondiente al efercicio anualterminado el 31 de diciembre de 2021

Vision dea gestora sobre a situacion de los mercados

Los buenos resultados empresariales y [a elevada liquidez han permitido la subida continuada de las bolsas a lo largo del afio, alcanzéndose nuevos maximos
histdricos consecutivos (70 en el caso del S&P500) y finglizando el afio cerca de los mismos (tanto el MSCI World como los principales indices americanos). La
volatilidad alcanzaba sus cotas méximas anuales a finales de enero (37.2), pero finaliza el periodo cerca de l2 zona de minimos anuales, en 17,2, La subida de los
mercados desarrollados ha permitido al indice mundial acumular na subida de! +16,8% en el aflo pese al retroceso experimentado por las bolsas emergentes
(-4,6% vs +20,1% desarrollados, en ddlares). Entre las desarrolladas Ia bolsa americana ha liderado el movimiento al alza durante la préctica totalidad del afio
(S&P500 +26,9%, Storx600 +22.2% y Topix +10,4%), mientras que en Europa, Francia, algunas plazas nérdicas (Suecia, Noruega), Holanda, Suiza e ftalfa se
han posicionado a [a cabeza, contrastando con el resto de plazas periéricas (en especial Espafia, Ibex35 tan solo +79%), Reino Unido y, en menor medida,
Alemania, que han quedado rezagadas. En emergentes tan solo Europa Emergente ha finalizado el afio en positivo, mientras que Asia y en mayor medida Latam
han refrocedido. En 2021 destacan as caidas de Brasil, Hong Kongy China,y las subidas de México, India, Indonesia y Taiwén

Las estimaciones de beneficios de 2021 se han ido revisando al alza alo largo e la préctica totalidad del afio, cerrando el mismo en niveles de 50,1% en EEUULy
62,9% en Europa, 8,7%y 74% de caraa 2022 y 10,2% y 7% en 2023, respectivamente. En cuanto alas estimaciones de ventas, se sittian en niveles de 16,2% en
EEUU.y 11,8% enEuropa para 2021, 75% y 5,8% en 2022, y 5,2%y 2.9% en 2023, respectivamente.

£n cuanto a estios, durante el 15 as compafiias de valor lideraron[as subidas, y las de crecimiento en el 2S (alternancia especialmente significativa en EEUU),
finalizando el afio en niveles similares a nivel mundial. En el acumulado anual s resefiable el peor comportamiento relativo de factores como minima volatilidad y
elevado dividendo (unafio més, tan solo 3y 2 delos 10 ltimos afios, respectivamente, batiendo alindice mundial), t ntraste con las subidas delo:
(iltimos afios) y e las compafias de menor capitalizacion bursé(il(especiaimente en EE.UU., S&P100 +276% vs Russell2000 +137%). Sectoriamente, destaca
[a subida cercana al 50% de energfa en EE.UU. (récord anual), seguida de tecnologfa (Nesdag100 +266% y NYSE FANG +176%), y financieras, inmobiliarias
americanas, e industriales eurapeas. Por el lado negativo, son resefables las menores subidas de sectores como utiities, servicios de comunicacidn, consumo
estable e industriales americanas, e inmobiliarias europeas.

Perspectivas de mercado y actuacion previsible del fondo

Laeconomia global resiste ante [a aparicion de la variante émicron

Las Ultimas previsiones de crecimierto global para 2021 (5,9%) se han revisadoligeramente ala baja durante final de afio, acusando los efectos disruptivos delos
cuellos de hotella (principalmente en paises desarrollados) y alinsuficiente ritmo de vacunacidn (sobre todo en paises emergentes).

EnEEUU. el crecimiento del PIB se sittiaen el 2 3%y ainflacién subyacente ha legado a tasas del orden del 5%, como consecuencia principalmente de la subida
de las materias primas y problemas en la cadena de suministros. En este contexto, l2 Fed ha adoptado un giro agresivo, sefalizando tres subidas de tipos en
2022 y aceleranda la reduccion del programa de comoras de activos. Ademés, cobra especial relevancia la falta de acuerdo para aprobar el plan de gasto Social
y medioambiental de Biden. En [a eurozona, el PIB registrd un crecimiento del 2,2% t/t, mientras que en Espafia fue del 2.6% t/t. La inflacion subyacente en |
eurozona se sittia en el 2,6% (su nivel més alto desde marzo de 2002) y el BCE da por finalizado el PEPP en marzo de 2022, apostando por na transicion suave
haciael marco de su tradicional programa de compra de activos (APP). En China, el PIB registra un crecimiento del 4 9% a/a,lastrado por los problemas del sector
inmobiliaro y el aumento delriesgo de restricciones ala movilidad

Retornos positivos en bolsas desarrolladas y materias primas

Laincerticumbre seha adueriado de los mercados durante los Ultimos meses de 2021 ante la postura mads restrictiva por parte de los principales bancos centrales,
[a sorprendentemente répida irrupcién de micron y el refraso en la aprobacién el plan de estimulo fiscal en EE.UU. Por su parte, las bolsas desarralladas han
registrado subidas generalizadas (S&P 10,9%, Stoxx600 73%) acompariadas de un repunte de la volatilidad (VIX) de 1 4pp hasta 172 (-5 5pp enel ario). La deuda
soberena de mayor calidad termina con un aplanamiento de las curvas, ampliacién de los diferenciales de tipos reales a largo plazo entre EEUU. y Alemania
y aumento de las expectativas de inflacin. Los diferenciales de crédito han acusado el reciente entorno de incertidumbore, con ampliaciones en el segmento
especlativo de 2600 en EE UU.y 32pb en Europa. En el mercado de divises, destaca la apreciacion global del ddler y el EURUSD cierra 2021 con una bajada del
70%hasta 1,1370. Por Gltimo, en el mercado de materias primas destacan as subidas del oro (32%)y delBrent (31% a 775 $/b).

Informacion complementaria sobre las inversiones

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la UE para las actividades econdmicas medioambientaimente
sostenioles

Polttica de remuneracion

BBVAASSET MANAGEMENT S.A. SGIIC [en adelante BBVA AM] dispone de una poltica de remuneracidn de aplicacién a todos sus empleados, compatiole con
el perfil de riesgo, la propension al riesgo y la estrategia de BBVA AM y de las IIC y carteras que gestiona, su normativa y documentacion legal. Se ha disefiado
(e forma que contribuya a prevenir una excesiva asuncién de riesgos y a unamayor eficiencia de su actividad, y es conerente con las medidas y procedimientos
paraevitar confictos deinterés. Asimismo, se encuentra lineada conlos principios de a politica de remuneracion del Grupo BBVA yes coherente con la situacidn
financiera de la Sociedad

La remuneracién consta de dos componentes principales: una parte fia, suficientemente elevada respecto de la tofal, en base al nivel de responsabilidad,
funciones desarrolladas y trayectoria profesional de cada empleado, que incluye cualquier otro beneficio o complemento que, con carécter general, se apligue a
unmismo colectivo de empleados y que no giren sobre parémetros variables o supeditados al nivel de desemperio, como pueden ser aportaciones a sistemas de
previsidn socialy ofros beneficios sociales, y una parte variable de incentivacién, totalmente flexible, ligada ala consecucidn de objetivos p bl
yaunagestion prudente delos riesgos.

£l modelo de incentivacidn variable se configura de forma individualizada en base a un perfilado funcional y una combinacidn de indicadores de grupo, érea e
individuales, con diferentes panderaciones, financieros y no financieros, con mayor peso de estos (ltimos, que contemplan aspectos funcionales y de gestidn de
riesgos. No se contempla retribucion vinculada ala comision de gestien varizble de las IC gestionadas comision que noes de aplicacién aesta IC.

I disefioindividual para los miembros del colectivoidentificado, cuya actividad puede tener unaincidencia significativa sobre ¢! perfil de riesgo de as IC o ejercen
funciones de control,incluye a presencia de indicadores plurianuales para el calculo del componente variable que favorecen [a alineacidn de la remuneracion con
los intereses alargo plazo tanto de la Sociedad como delas carteras gestionadas. Se distinguen 3 grupos de actividad distintos ala hora de asignarlos indicadores:
miembros pertenecientes l érea de Inversiones, cuya incentivacion estd relacionada en mayor medida con el resultado de la gestion de las IIC y las carteras
mediante ratios que permiten ponderar Ia rentabilidad por riesgo, miembros pertenecientes a dreas de Control, cuyos indicadores estan mayoritariamente
vinculados al desarrollo de sus funciones, y miembros responsables de ofras funciones con indicadores més vinculados  los resultados y eficiencia de la Sociedad
Adicionalmente, el esquema de liquidacion y pago de los miembros del colectivo identificado puede incluir 2 entrega de instrumentas  por el 50% del total el
componente variable. Asimismo, puede diferirse, el pago del 40% del total por un periodo de 3 aflos, ajusténdose al final e dicho periodo en base a indicadores
plurianugles previamente definidos que pueden llegar a reducir dicha parte diferida en su totalidad pero que no servirén en ningdn caso para incrementarla.
Durante a totalidad del periodo de diferimientoy retencion, este Gltimo de 1 afio de duracidn, la totalidad de [2 remuneracion variable estard sometida a cldusulas
de reduccién (malus) y recuperacidn (clawback) para los supuestos en que algdn miembro del colectivo actle de forma irregular o negligente que impacte
negativamente en el desemperio de BBUA AM.

I Comité de Remuneraciones de BBVA AM harevisado laadecuacion deltexto actualdela polica alos objetivos perseguidos y ha propuest aciones para ncluir
informacin sobre [z coherencia de esta politica con [a integracidn de riesgos de sostenioidad, de conformidad con e Reglamento (UE) 2019/2088, del Parlamento
Europeoy del Consejo de 27 de noviembre de 2019 sobre la divuigacion de la informacién relativa a a sostenibilidad en el sector de los servicios financieros.

Lacuanta total dela remuneracion abonada por BBVA AM asu personal y consejeros, durante el ejercicio 2021, hasido la siguiente: remuneracion fija: 12.231.045
euros; remuneracion variable: 4.301.191 euros; y el nimero de beneficiarios han sido 216 empleados, de los cuales 217 han recibido remuneracion variable
Adicionalmente, la emuneracién agregada de os 3altos cargos y otros 17 miembros del colectivo identificado, cuya actuacion haya tenido unaincidencia material
enel perfil de riesgo de fa SGIIC y fas IIC gestionadas (entendidos comolos miembros del consejo de administracidn de BBVA AM y el personal de BBVA AM que,
durante 2021, hayan tenido autoridad para dirgir o controlar las actividades de/a SGIIC) ha sido de 702.390 euros de retribucion fjay 325.582 euros de retribucion
variable para los primeros, y de 1188115 euros de retrioucidn filay 456,698 euros de retribuicion variable para el resto.

Lapolttica de remuneracidn de BBVAAM, disponible en www ot com incluye informacion adicional.

Informacion complementaria sobre las inversiones

Las mv;‘rswoﬂes subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la UE para las actividades econdmicas medioambientalmente
sostenibles

Investigacion, desarrollo y medio ambiente

£ Fondo no ha desarrolado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo durante el jercicio 2021.

Adicionalmente, dad [a actividad ala que se dedica el Fondo, el misma no tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza
medioambiental que pudieran ser signficativos en relacidn con el patrimonio, a situacion financiera y los resultados de la mism. Por este motivo no se incluyen
desgloses especificos enla memoria de las cuentas anuales respecto alainformacion de cuestiones medioambientales

Uso de instrumentos financieros porfa lIC

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo esté destinado a la consecucidn de su objeto social, gjustando sus objetivos y poltica de
gestion de los riesgos de precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a os limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente (Ley
35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional del Mercado de Valores) asf como a a poltica de inversidn
establecidaen su follefo.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2021

Cabe resefiar el agravamiento reciente de las tensiones geopalfticas, que han desembocado en el ataque militar ruso 2 Ucrania comenzando en la Uttima semana
e febrero, con repercusiones también en sanciones por parte de la comunidad internacional a Rusia. Esto supone un factor de incertidumbre relevante, que se
esté ya reflejando en el comportamiento de los activos de riesgo, principalmente en descensos de la renta variable y también en fuertes subidas de precios para
|as materias primas. En funcidn de 2 evolucién de esta situacion, este factor puede ser determinante para a evolucion de las primas de riesgo en los mercados
financieros, los niveles de actividad econémica, las tasas e nflacidny por tanto a senda de politica monetaria que sigan los principales Bancos Centrales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en esta Memoria,
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Opinion del auditor

o

Ernst &Young, S.L Tel:902 365456
C/ Raimundo Fernandez Villaverde, 65 Fax:915 727 300
28003 Madrid ey.com

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

Al Consejo de Administracion de BBVA Asset Management, S.A., S.G..I.C., Sociedad Gestora de
BBVA BOLSA INDICE USA (CUBIERTO), FONDO DE INVERSION

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de BBVA BOLSA [NDICE USA (CUBIERTO), FONDO DE
INVERSION, (el Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2021, la cuenta de pérdidas
y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio
anual 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 situacion financiera del Fondo, a 31 de diciembre de 2021, asi
como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad
con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién (que se identifica en la
nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el
mismo.

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditorfa de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen més adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacién con la
auditorfa 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 auditorfa de las cuentas anuales en Espafia segun lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditorfa 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 auditorfa que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinién.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mds relevantes de la auditoria son aguellos que, segun 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 opinion sobre éstas, y
no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Existencia y valoracion de la cartera de inversiones financieras

Descripcién  De acuerdo con lo descrito en la Nota 1 de la memoria adjunta el objeto social del
Fondo es la captacién de fondos del publico para gestionarlos e invertirios en
instrumentos financieros, en los que esta fundamentalmente invertido su patrimonio
(ver Nota 6). Las politicas contables aplicables a la cartera de inversiones financieras
se describen en la nota 3.d de la memoria adjunta.

Identificamos esta &rea como aspecto mds relevante de nuestra auditorfa del Fondo
por la repercusién que la valoracion de la cartera de inversiones financieras tiene en
su patrimonio y, por tanto, en el calculo diario del valor liquidativo del mismo.

Nuestra

respuesta Como parte de nuestra auditoria, hemos obtenido un entendimiento y evaluado los
procedimientos de control interno implantados por la Sociedad Gestora del Fondo en
relacién con la existencia y valoracién de la cartera de inversiones financieras.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos de auditoria sustantivos, entre los
que destacan los siguientes:

Hemos obtenido las confirmaciones de la entidad depositaria, sociedades
gestoras o contrapartes, segun la naturaleza del instrumento financiero, para
comprobar la existencia de la totalidad de las posiciones incluidas en la cartera
de inversiones financieras del Fondo al 31 de diciembre de 2021, cotejandolas
con los registros del Fondo.

Hemos comprobado la valoracion de la totalidad de la cartera de inversiones
financieras, mediante el cotejo de los precios utilizados por la Sociedad Gestora
del Fondo y los valores contabilizados por el Fondo, con precios obtenidos de
fuentes externas o con datos observables de mercado.

Otra informacién: Informe de gestién

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2021, 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 auditorfa sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacién de la auditorfa de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacion del informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de
aplicacion. Si, baséndonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.

BBVA Bolsa ndice USA (Cubierto), FI

Informe anual 2021

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2021y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

de los adores de la Gestora del Fondo en relacién 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
ala entidad en Espafia, que se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que
consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccién material,
debida a fraude o error.

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

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

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

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

Como parte de una auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espafa, 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, diseflamos y aplicamos procedimientos de auditorfa para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditorfa suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es
mas elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude
puede implicar colusién, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, o la elusién del control interno.

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

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

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basdndonos en la
evidencia de auditorfa 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 auditorfa. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el
Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.

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

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

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

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

ERNST & YOUNG, S.L.
(nscrita en el Registro Oficial de Auditores
= de Cuentas con el N° S0530)
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