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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN
AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de CaixaBank Ahorro, Fondo de Inversién, por encargo del Consejo
de Administracién de Caixabank Asset Management, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversidn Colectiva, S.A.U. {en adelante, la Sociedad Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales de CaixaBank Ahorro, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2020, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios
en el patrimonio neto y {a 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 2020, 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.

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espaiia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen mas adelante en la seccion 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 auditorfa de las cuentas anuales en Espafia segun lo exigido
por la normativa reguiadora 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 opinidn.
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Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, seglin nuestro juicio profesional, han sido
de la mayor significatividad en nuestra auditoria de las cuentas anuales del periodo actual. Estas cuestiones
han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la
formacion de nuestra opinién sobre éstas, y no expresamos una opinion por separado sobre esas

cuestiones.

Tal y como se describe en |a nota 1 de la
memoria adjunta, el Fondo tiene por objeto
la captacion de fondos, bienes o derechos del
pablico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros
instrumentos financieros, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en
funcién de los resultados colectivos, por lo
que la cartera de inversiones financieras
supone un importe significativo del activo del
Fondo al 31 de diciembre de 2020. Por este
motivo, y considerando la relevancia de dicha
cartera sobre su patrimonio y,
consecuentemente, sobre el valor liquidativo
del Fondo, hemos identificado la existencia y
valoracién de la cartera de inversiones
financieras como cuestiones clave en nuestra
auditoria.

Con el fin de disefiar procedimientos de auditoria
que sean adecuados, hemos obtenido
conocimiento del control interno relevante para la
auditoria mediante el entendimiento de ios
procesos y criterios utilizados por la sociedad
gestora y, en particular, en relacion a la existencia
y valoracién de los instrumentos que componen la
cartera de inversiones financieras del Fondo.

Nuestros procedimientos de auditoria han incluido,
entre otros, la solicitud de confirmaciones a la
entidad depositaria, a las sociedades gestoras o a
las contrapartes, segin la naturaleza del
instrumento financiero, para verificar la existencia
de la totalidad de las posiciones que componen la
cartera de inversiones financieras asi como su
concordancia con los registros del Fondo.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos
sustantivos, en base selectiva, dirigidos a dar
respuesta a la cuestion clave de vaioracion de la
cartera de inversiones financieras incluyendo, en
particular, el contraste de precios con fuente
externa o mediante la utilizacién de datos
ohservables de mercado para la totalidad de las
posiciones de la cartera de inversiones financieras
al 31 de diciembre de 2020.

El desglose de informacion en relacién con los
activos de la cartera de inversiones financieras esta
incluido en la nota 4 de la memoria de las cuentas
anuales adjuntas.



La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2020, 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 gestion. 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
gestidn con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad obtenido en la realizacién de la
auditoria 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 aplicacién. Si, basdndonos en el trabajo
que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de

ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que contiene el
informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2020 y su contenido y presentacion
son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

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 informacion financiera aplicable a la entidad en
Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales
libres de incorreccion 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, segun corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el
principic 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.

El comité de auditoria de la Sociedad Gestora del Fondo es responsable de la supervisién del proceso de
elaboracién y presentacidn de las cuentas anuales.



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

nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de |a 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 econdmicas que los usuarios toman basandose en las cuentas anuales.

En el Anexo | 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 | es parte integrante de nuestro informe de auditoria.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

La opinién expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional para
el comité de auditoria de la Sociedad Gestora del Fondo de fecha 26 de marzo de 2021.

El Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora del Fondo celebrado el 27 de mayo de 2020 nos
nombré como auditores por un periodo de un afio, contado a partir del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2019, es decir, para el ejercicio 2020.

Con anterioridad, fuimos designados por acuerdo del Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora del
Fondo para el periodo de 3 afios y hemos venido realizando el trabajo de auditoria de cuentas de forma
ininterrumpida desde el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 1990, considerando el contenido del
articulo 17 apartado 8 del Reglamento (UE) N2 537/2014 sobre requisitos especificos para la auditoria legal
de las entidades de interés pablico.
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Anexo | 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.

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:

s |dentificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a fraude
o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos y
obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra
opinién. El riesgo de no detectar una 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 colusién, falsificacion,
omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusién del control interno.

¢ QObtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la finalidad
de expresar una opinién sobre |a eficacia del control interno de la Sociedad Gestora 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, basandonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos 0 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 opinién
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de
nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser |a causa de gue
el Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.

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



Nos comunicamos con el comité de auditoria de la Sociedad Gestora del Fondo en relacion con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacion 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.

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

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacién al comité de auditoria de la Sociedad Gestora del
Fondo, determinamos las gue han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas anuales
del periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la auditoria.

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar piblicamente la cuestion.
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CAIXABANK AHORRO, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020 Y 2019

-

L

{Euros)
ACTIVO 31-12-2020 31-12-2019 {*) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2020 31-12-2018 (*)
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 822.184.459,39 800.539.103,59
ACCIONISTAS
Inmovilizado intanglble - - Fondos reembolsables atribuidos a 822.184.459,39 800.539.103,59
participes o acclonlstas
Inmaovilizade material - - Capital - -
Bignes inmuebles de uso propio - - Participes 754.088,961,13 699.601.910,08
Mobiliario y enseres - - Prima de emision - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas 67.500.557,86 67.5090.557.86
ACTIVO CORRIENTE 823.017.684,93 801.672.006,03 {Acciones propias) -
Deudores 2.211.992,37 3.401.951,82 Resultados de ejercicios anteriores -
Cartera de inversiones flnancleras 775.738.828,52 698.128.307,53 Qtras aportaciones de $0cios - -
Cartera interior 48.588.5655,93 18.605.789,20 Resultado del ejercicio 504.940,40 33.346.635,65

Valores representatives de deuda 48.588.655,83 18.605.789,20 {Dividendo a cuenta} - -

Instrumentos de patrimonio - Ajustes por camblos de valor en - -

inmovllizade material de uso propio

Instituciones de Inversion Colectiva - Otro patrimonio atribuldo - -

Depositos en EECC - -

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -

Otros - - Provisiones a largo plaze - -
Cartera exterior 732.741.100,51 680,348.437 46 Deudas a largo plazo - -

Valores representativos de deuda 648.429.287,34 600.978.969,76 Pasivos por impueste diferido - -

Instrumentos de patrimenic - -

Instituciones de Inversion Colectiva B4.308.240,02 79.365.971,18 | PASIVO CORRIENTE 833.225,54 1.132.902,44

Depositos en EECC - - Provisionses a corto plazo - -

Derivados 3.573,15 3.486,52 Deudas a corto plazo - -

Otros - - Acreedores 824.472,34 1.129.405,92
Intereses de la cartera de Inversién (6.590.927,92) {825.919,13) Pasivos flnancieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litiglo - - Derivados B.763,20 3.496,52

Perlodificaclones - - Periodificaciones . -
Tesoreria 45.066.864,04 400.141.746,68

TOTAL ACTIVD

823.017.684,93

804.672.006,03

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

823.017,684,93

801.672.006,03

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operacionss largas de
derivados

Compromisos por operaciones cortas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por la IIC
Valores aporiados como garantia por la [IC
Valores recibidos en garantia por la lIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion

336.719.268,04

426.968.183,35

197.140.791,67

139.578.478,37

295.870.420,01

131.117.7683,34

28.948.317,35

52.361.200,96

(SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar 28.948.317,35 52.361.200,96
Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 366.667.585,39 479.349.384,31

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

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

del balance af 31 de diciembre de 2020.
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CAIXABANK AHORRO, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LQS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2020 Y 2019

(Euros)
2020 2019 {*}

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la lIC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién {3.466.546,81) {7.408.667,70)
Comisién de gestion (3.084.518,00) (6.647.762,31)
Comision depositario (333.993,70) (687.325,51)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Ofros (48.035,11) (63.579,88)
Amortizacién del inmovilizado material - .
Excesos de provisiones B .
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (3.466.546,81) (7.408.667,70)
Ingresos financieros 5.787.207,05 2.667.103,47
Gastos financieros {75.551,91} (144.678,32)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 7.838.692,89 8.275.951,77

Por operaciones de la cartera interior (64.817,22) (999.515,19}

Por operaciones de la cartera exterior 7.903.510,11 ©.275.466,96

Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambic {734.822,83} 200.551,71
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros {8.844.037,99) 29.856.715,65

Deterioros - -

Resultados por operacicnes de la cartera interior {690.564,88) B.795.461,80

Resultados por operacicnes de la cartera exterior (7.486.835,67) 20.857.786,36

Resultados por cperacicnes con derivados (667.540,94) 2.204.314,09

Oftros 903,50 {846,70)
RESULTADO FINANCIEROQ 3.971.487,21 40.855.644,28
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 504.940,40 33.446.976,58
Impuesto sobre beneficios - (100.340,93)
RESULTADO DEL EJERCICIQ 504.940,40 33.346.635 65

(") Se presenta, Onica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2020.

&
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CAIXABANK AHORRO, FONDO DE INVERSION

Estados de ¢cambios en el patrimonio neto correspondientes a tos ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2020 y 2019

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2020 y 2019:

Euros
2020 2019 ()
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 504.940,40 | 33.346.635,65
Total ingresos y gastos imputados directamente en ¢l patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias -
Total de ingresos y gastos reconocidos 504.940,40 | 33.346.635,65

{*) Se presenta, unica y exclusivaments, a efectos comparativos.
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CaixaBank Ahorro, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2020

Reseiia del Fondo

CaixaBank Ahorro, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituyé el 10 de diciembre de 1987 bajo la
denominacion de AB Fondo, Fondo de inversién Mobiliaria. Con fecha 22 de marzo de 2002, el Fondo cambio su
denominacion por la de Morgan Stanley Fondo, Fondo de Inversion Mobiliaria. Con fecha 5 de febrero de 2004
el Fondo cambié su denominacién por la de Morgan Stanley Fondo, Fondo de Inversién. En abril de 2008 el
Fondo cambid su denominacion por la de FonCaixa Privada Fondo, Fondo de Inversién. Posteriormente, con
fecha 13 de enero de 2012 el Fondo cambid su denominacién por la de FonCaixa Ahorro, Fondo de Inversion v,
finalmente, con fecha 20 de mayo de 2016 el Fondo cambié su denominacién por la actual. El Fondo se
encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y
sus posteriores modificaciones, asi como a lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio y sus
sucesivas modificaciones por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 93, en la categoria de armonizados conforme a la definicion establecida en el articulo 13 del Reat
Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos financieros, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos
en relacién con el patrimonio, la situacién 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 inversidn del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicién
del publico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Con fecha 13 de enero de 2012, a instancias de la sociedad gestora del Fondo, se inscribieron en el registro del
Fondo ante la Comision Nacional del Mercado de Valores la clase Premium de participaciones (cuya inversion
minima inicial asciende a 300 miles de euros) sucesora del ISIN que tenia asignado |la anterior estructura del
Fondo, la clase Estandar de participaciones (cuya inversién minima inicial asciende a 600 euros) y la clase Plus
de participaciones {cuya inversion minima inicial asciende a 50 miles de euros). Posteriormente, con fecha 8 de
mayo de 2015, a instancias de la sociedad gestora del Fondo, se inscribié en el registro del Fondo ante la
Comision Nacional del Mercado de Valores la clase Institucional de participaciones (cuya inversion minima inicial
asciende a 5.000 miles de eurcs). Finalmente, con fecha 3 de marze de 2017, a instancias de la sociedad
gestora del Fondo, se inscribid en el registro del Fonde ante la Comision Nacional del Mercado de Valores la
clase Cartera de participaciones. Dichas clases de participaciones formalizan el patrimonio del Fondo (véase
Nota 6).

Seguin se indica en la Nota 7, la gestion y administracion del Fondo estdn encomendadas a Caixabank Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A U, entidad perteneciente al Grupo
CaixaBank.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Cecabank, S.A. (Grupo CECA), entidad depositaria del Fondo
(véase Nota 4).
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2.  Bases de presentacién de las cuentas anuales

a)

b)

c)

Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién al Fondo, que es el establecido 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 informacién reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrolio y adaptacion, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el
Cadigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2020 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encueniran pendientes de su aprobacion 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

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

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

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
cormpromisos que figuran registrados en ellas, Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado scbre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2020, 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, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualguiera que sea su politica de inversién, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y ofros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor fiquidativo de la participacion fluctie fanto al alza como a la baja.

Comparacion de la informacion

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al gjercicio 2012 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al gjercicio 2020.
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d) 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 comprensién, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

e) Cambios de criterios confables

Durante el ejercicio 2020 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto 2 los
criterios aplicados en el ejercicio 2019,

f) Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningin error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2019.

3. Norimas de regisiro y valoracion

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2020 y 2019 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracién:

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracion

{. Clasificacién de los activos financieros

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

Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las 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,
o en caso contrario, la entidad de crédito designada en el Folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas comientes 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: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”:

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

« Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas paricipativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

= Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otfras Instituciones
de Inversion Colectiva,



L]
)
II‘m....\.
it
e
£
(0]
|

¢ Depositos en entidades de crédito {(EECC); depésitos gque el Fonde mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria™,

» Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

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

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

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

Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en fos mismos y el iotal de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostenie el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”. Las
pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso, como
un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

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

Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financiercs a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”,

Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracién como *Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

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 gestidn y depésito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar”

; \2
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b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de 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, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizdndose 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 efecte 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 vaior nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como *Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la dltima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado gue resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizande el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos aun a cotizacidn: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizacicnes de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econémicos.

- Valores representatives de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacidn en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En ¢f caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la fransaccién mas reciente, siempre
que no haya habido un cambic significativo en las circunstancias econoémicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejardn las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoraciéon (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacidn, transacciones recientes de mercado disponibles, valer razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en {a medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacidn de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momente de la adquisicion de los valores.
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Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando come referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregide en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion, y que subsistan en el momento de la
valoracion.,

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversidn a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicic de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacién
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el ditimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en IIC de inversion libre, IIC de 1IC de inversion libre e {IC extranjeras similares, segin
los articulos 73 y 74 del Real Decrete 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liguidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liguido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacién de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conferme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconacimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccién)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizadndose 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, aguellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferier a2 un afo se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonabile con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su "valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en el caso de la financiacién por venta de valores recibidos en présiamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.
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Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiente contable de las transferencias de activos financieros esta condicionade por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren;

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre Ia
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion 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 irecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

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

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

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

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados & mstumenios de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representatives de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacidon. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo del balance, segun su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de ia cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacion, aunque se desconozca el nimere de paricipaciones o
acciones a asignar. La operacién no se valorara hasta que no se adjudiguen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance.



ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacién y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del confrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el gjercicio, se registran las
diferencias que resultan como censecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
confrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior vy del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adquisicion temporal de activos

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

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

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacién.

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

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

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

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la IC" de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacion de devolverlos. Cuando existe sefectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe "Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado gue
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 inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones (formalizadas por clases
diferenciadas) en que se encuentra dividido su patrimonio. Se registran en el epigrafe *Patrimonio atribuido a
participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del
balance.

Las paricipaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolse, en funcion del valor
liquidativo del dia de su sclicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonic atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficic o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
(en caso de beneficios}), se imputa al salde del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

&
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i. Ingresos por intereses y dividendos

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

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingresoc 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 conceplos asimilados

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

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

Las comisiones de gestion, de depésito asi como otros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los gastos correspondientes a la prestacidn del servicio de analisis financiero sobre inversiones, en ningun
caso significativos para estas cuentas anuales, se registran en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

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

fii. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

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

fv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconeccen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
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h) Impuesto sobre beneficios

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

El impuesto cormmente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y ho teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente vatoracion, 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 fugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un active por impuesto diferido en ningin caso y s6lo 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 la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar’ de las
cuentas de orden del Fondo.

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

Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo come tipe de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gitimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.iii).
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J} Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de |las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012 y sus posteriores modificaciones.
Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela
por la independencia en la ejecucidn de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la
existencia de un registro regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por
la sociedad gestora o en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés.
Adicionalmente la sociedad gestora debera disponer de un procedimiento intemo formal para cerclorarse de
que las operaciones vincutadas 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, informacién sobre las
operaciones vinculadas realizadas, entre ofras, comisiones por liquidacién e intermediacion, el importe de los
depositos y adquisiciones temporaies de activos mantenidos con el depositaric y el importe efectivo por
compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados, asegurados o intermediados por el Grupo de la
sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2020 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes "Depositos en EECC", “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota,

Al 31 de diciembre de 2020 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros

Inferior a 1 afio 78.546.274,69
Comprendido entre 1 y 2 afios 151.424.060,32
Comprendido entre 2 y 3 afios 148.219.238,30
Comprendido entre 3 y 4 afios 141.752.493,24

Comprendido entre 4 y 5 afios 37.307.813,78
Superior a 5 afios 139.768.062,94
697.017.943,27

Al 31 de diciembre de 2020, en el epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de deuda” del activo del
balance se incluyen 17.000 miles de euros correspondientes a adquisiciones temporales de activos
{Operaciones Simultéaneas sobre Deuda Publica) cuya contraparte es Caixabank, S.A.
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Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2020, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMpPromiso:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 197.140.791,67

197.140.791,67

Compromisos por operaciones cortas de

derivados

Futuros vendidos 139.578.476,37
139,578.476,37

Total 336.719.268.,04

Al 31 de diciembre de 2020, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afio.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2020 |a totalidad del importe que el Fonde tenia registrado en el epigrafe
“Cuentas de compromiso — Compromisos por operaciones largas de derivados” de las cuentas de orden
corresponde a posiciones denominadas en moneda euro.

Adicionalmente, el Fondo tiene registrade al 31 de diciembre de 2020 en el epigrafe “Cuentas de compromiso —
Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden posiciones por importe de 14.254
miles de euros que se encuentran denominadas en moneda no euro.

En el epigrafe "Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2020 se recogen 955 miles de euros (1.654 miles
de euros al 31 de diciembre de 2019) depocsitados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2020 en el epigrafe “Acreedores” del balance se incluye por importe de
409 miles de euros (571 miles de euros al 31 de diciembre de 2019), el saldo pendiente de liquidar de las
permutas financieras contratadas por el Fondo. Asimismo, para reducir el riesgo de contrapartida de estas
permutas financieras, el Fondo mantiene un acuerdo de garantia (colateral) con JP Morgan Securities Limited,
en virtud del cual, al 31 de diciembre de 2020, el valor de dichas garantias, ascendia a 400 miles de euros (570
miles de euros al 31 de diciembre de 2019) - a favor de JP Morgan Securities Limited - que se encuentran
registradas en el epigrafe "Deudores” del activo del balance hasta que se produzca la liquidacién definitiva.

Al 31 de diciembre de 2020, el Fondo invierte un 10,25% de su patrimonio en otras instituciones de inversion
colectiva financieras aptas (incluidas las de Grupo), superando asi el limite maximo del 10,00% definido en su
politica de inversion. Es intencidn de los Administradores de la Sociedad Gestora proceder a la subsanacion de
este hecho a la mayor brevedad posible.

Los valores y activos que integran |a cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Cecabank, S.A. o en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7). Los valores mobiliarios y demés
activos financieros del Fonde no pueden pignhorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para
servir de garantia de las operaciones que ¢l Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, y
deben estar bajo la custodia de las entidades iegalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcion,
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Gestién del riesgo:

La gestién de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicién a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a ios riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normatives que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el
Fondo:

¢ Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una dnica IIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d}, no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las |IC cuya politica de inversion se base
en la inversion en un unico fondo. Asimismo, fa inversién total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de juiio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

= Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedard ampliado al 10%, siempre que la inversién en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Union Europea, una comunidad autdbnoma, una entidad local, un erganismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia ctorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el Folleto y en toda publicacion de
promocion del Fondo debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido méas del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articule 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
serd necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores
de una misma emision no supere el 30% del active del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Estado Miembro de la Union Europea, cuyo importe esté garantizade por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emision y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacién concursal del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonic del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupc econdmico se consideran un (nico
emisor,

* Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicién total al riesgo se entendera cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluiran las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ninglin caso podran superar el 10% del patrimonio del
Fondo.
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La exposicién al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de c¢rédito con ciertas limitaciones.

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

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio del Fondo.

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacién de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1, 51.4 y 51.5 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efecios, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

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

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

Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen sy liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la IIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

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

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

= Coeficiente de liquidez:

El Fondo debera mantener un coeficiente minime de liquidez del 1% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mensual de saldos diarios del Fondo.

+ Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicién
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacién de la operacién que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

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

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que afguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracién de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En e| caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacion, o inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva con
liguidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liguidez. Por ello, la Sociedad
Gestora del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes. La Sociedad Gestora dispone, por tanto,
de un sistema de gestion de la liquidez, asi como de procedimientos para controlar los riesgos inherentes a la
liquidez del Fondo, incluidos aquellos derivados del impacto del COVID-19,

Riesgo de mercado

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

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

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

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

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

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

La Sociedad Gestora cuenta con sistemas de gestion del resgo para determinar, medir, gestionar y controlar
todos los riesgos inherentes a la politica de inversion del Fondo, incluidos aguellos derivados del impacto del
COVID-19, asi como para determinar la adecuacion del perfil de riesgo a la politica y estrategia de inversion.

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

16



5. Tesoreria

ol ]
0,03 . ERoS 001578984
CLASE 82
Al 31 de diciembre de 2020, la composicion det saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:
Euros
Cuentas en el depositario:
Cecabank, S.A. (cuentas en euros) 28.776.578,91

Cecabank, S.A. (cuentas en divisa)

Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en euros (%)

7.395.826,14

36.172.405,05

8.894.458,59

8.894.458,99

45.066.864,04

(") Saldos con otras entidades pertenecientes al Grupo CaixaBank (véase Nota 1).

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado en el
ejercicio 2020 un tipo de interés anual de mercado.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, el patrimonio del Fondo estaba formalizade por cinco clases de
participaciones, representadas por cerificados nominativos, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio (véase Nota 1).

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, el calculo del valor de cada participacién se ha efectuado de la siguiente

manera:
Euros
31-12-2020
Patrimonio atribuido a Valor liquidativo de

participes o accionistas del la participacién N° Participaciones N° Participes

Fondo al cierre del gjercicio
Clase Premium 70.866.367,09 30,86724 2.295.843,76 216
Clase Plus 171.615.657,67 30,58361 5.611.360,13 2171
Clase Estandar 244.895.310,12 30,38675 8.059.278,90 12.359
Clase Institucional 45.266.811,55 6,01867 7.521.067,39 3
Clase Cartera 289.540.312,96 6,02930 48.022.198,20 2.531

Euros
31-12-2019
Patrimonio atribuido a Valor liquidativo de

participes o accionistas del la participacion N° Participaciones N°® Participes

Fondo al cierre del ejercicio
Clase Premium 80.561.714,22 30,84251 2.612.034,63 239
Clase Plus 214.707.568,07 30,55908 7.025.983,78 2.709
Clase Estandar 307.663.270,40 30,36237 10.133.045,02 14.691
Clase Institucional 52.140.868,80 6,00183 8.687.489,43 4
Clase Cartera 145.465.682,10 6,00765 24.213.419,36 3.500
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Conforme a fa normativa aplicable, el numere minimo de participes de los Fondos de Inversién no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para lfevar a cabo la reconstitucion permanente del
namero minimo de participes.

Al 31 de diciembre de 2020, SegurCaixa Adeslas, S.A. de Seguros y Reaseguros mantenia una participacion
significativa del 26,77% del patrimonio del Fondo.

Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y administracion del Fondo estdn encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, durante los ejercicios 2020 y 2019 el Fondo ha devengado una comisién del 0,45%, del 0,45%,
del 0,45%, del 0,275% y del 0,20% anual calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que se satisface
mensualmente, para las clases de participaciones Estandar, Plus, Premium, Institucional y Cartera,
respectivamente.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comisién del 0,05%, de! 0,05%, del 0,05%, del
0,025% y 0,02% anual calculada sobre el patrimonio diaric det Fondo durante los ejercicios 2020 y 2019, que se
satisface mensualmente, para las clases de participaciones Estandar, Plus, Premium, Instituciona! y Cartera,
respectivamente.

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

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2020 y 2019, se incluyen en el
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de inversion
Colectiva y sus posteriores madificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V fas funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversion Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2016 entr6 en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comision Nacional del
Mercado de Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversion Colectiva y entidades
regutadas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa |a regulacion de los depositarios de
instituciones de inversion colectiva desarrollando el alcance de las funcicnes y responsabilidades que tienen
encomendadas, asi como las especificidades y excepciones en el desempefio de dichas funciones. Las
principales funciones son:

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

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

3. Separacién entre la cuenta de valores propia del depositaric 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
de! Fondo.

18



003 4 EuRos 001579986

—_—
L F5 Y s TH

5. En el caso de que el objeto de la inversién sean ofras IIC, la custodia se realizard sobre aguellas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado por
aquei.

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.

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacion y documentacién que la sociedad gestora
debe remitir a la Comision Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas 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 liquidacién de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de liquidacion gue 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 fos dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacion,
asi como cumplimentar las érdenes de reinversion recibidas.

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

Incluido en el epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias se recoge, en
su caso, el importe que ne ha sido considerado recuperable de las retenciones fiscales sobre rendimientos con
origen en titulos extranjeros.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fonde de los ejercicios 2020 y 2019 han
ascendido a 10 miles de euros, en ambos gjercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe "Otros gastos de
explotacién - Otros”™ de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Informacion 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 2020 y 2019, el Fondo no tenfa ningln importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2020 y 2019, el Fondo no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinion de los Administradores de
la sociedad gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de
diciembre de 2020 y 2019, como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2020 y 2018,
cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.
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8. Situacidn fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2016 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Publica en concepto de retenciones y/u otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 857 y 1.177 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacién 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-h).

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece un limite de
compensacién del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base
imponible previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un millén
de euros.

Asimismo, para los periodos impositivos que se inicien en el afic 2020, se establece que para los fondos cuyo
importe neto de la cifra de negocios del ejercicio anterior sea al menos de veinte millones de euros pero inferior
a sesenta. La compensacion de las bases imponibles negativas estara limitada al 50% de la base imponible
previa a dicha compensacién.

Al 31 de diciembre de 2020, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge la compensacién de las pérdidas fiscales correspondiente al ejercicio 2020.

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

8. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre det ejercicio no se ha producido ningln heche significativo no descrite en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2020

CAIXABANK AHORRO, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR |XS217311i282 | BONOS|ICO|.25[2024-04-30 2.235.834,23
EUR |ES00000128B8 |SIMULTANEA|TESORO PUBLICO|-.5182021-01-04 | 16.999.904,01
EUR |ESO000012E85 | BONOS|TESORO PUBLICO)|.25[2024-07-30 27.783.843,44
EUR |ES0213307046 | BONOS|BANKIA, S.A.[3.375/2021-03-15 1.569.074,25
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 48.588.655,93
EUR [XS1207058733 | BONOS|REPSOL ITL[4.5[2021-03-25 3.309.668,56
EUR |XS161314048% | BONOS|REPSOL ITL|.5[2022-05-23 4.591.362,21
EUR |X81490960942 | BONOS|TELEFONICA NL|3.75[2021-03-15 1.877.965,48
EUR |XS0874864860 | BONOS|TELEFONICA SAU|3.987/2023-01-23 6.753.863,57
EUR |[IEOOB6X95TY99 | BONOSIEIRE[3.4[2024-03-18 3.405.507,72
EUR |XS0479869744 | BONOS|VODAFONE|4.65/2022-01-20 4.435.771,97
EUR |XS1173792059 | BONOS|CITIGROUP|1.752025-01-28 6.516.132,75
EUR |XS1531174388 | BONOS|BARCLAYS|1.875(2023-12-08 5.345.622,02
EUR |XS1678970291 | BONOS|BARCLAYS|2/2028-02-07 13.885.895,04
EUR |XS1401331753 | BONOS|CARREFOUR|.75|2024-04-26 10.867.253,88
EUR |XS81909186451 | BONOS|INGGROEP|2.5[2030-11-15 3.722.356,14
EUR |XS81586146851 | BONOS|SOCIETE GENERAL)J-.494(2021-01-04 5.100.530,79
EUR |XS1110558407 | BONOS|SOCIETE GENERAL|2.5[2021-09-16 7.248.560,38
EUR |XS1413581205 | BONOS|TOTAL FINA|3.875/2021-05-18 11.240.948,56
EUR |XS1195201931 | BONOS|TOTAL FINA|2.25[2021-02-26 76.883,51
EUR |XS1693818285 |BONOS|TOTAL CAPITAL §|.625{2024-10-04 5.747.886,70
EUR |XS82047500769 |{BONOS|E.ON||2024-08-28 6.041.100,16
EUR |XS1761785077 | BONOSRWE FIN|1.5/2029-07-31 1.122.793,55
EUR |XS1829217428 | BONOS|RWE FIN|.75[2022-11-30 15.278.029,39
EUR |XS2183818637 |BONOS|STANDARDCHART]2.5{2021-09-09 2.210.134,72
EUR |FRO013310224 | BONOS|ORANGE SA|1.375[2030-01-16 3.380.731,99
EUR |XS1382792197 |BONOS|DT INT FIN|.625[2023-04-03 12.782.328,38
EUR |PTEDPKOMO0034 | BONOS|ELECTRCPORTUGAL|4.496/2079-04-30 5.520.413,80
EUR | X80995380580 | BONQS|EDP FINANCE BV|4.125[2021-01-20 3.002.908,83
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Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR }FR0011486067 | BONOS|FRECH TREASURY|1.75/2023-05-25 9.611.874,35
EUR |IT0004348831 BONOS|ITALY|5.5]2022-11-01 72.078.350,15
EUR |1T0004953417 BONOS|ITALY|4.5/2024-03-01 14.354.547,32
EUR |1T0004966401 BONOS|ITALY/|3.75[2021-05-01 25.629.779,45
EUR |IT0005325946 | BONOS|ITALY|.9512023-03-01 9.325.140,55
EUR |IT0005344335 | BONOS|ITALY|2.45[2023-10-01 8.641.315,50
EUR |[FR00140005J1 | BONOS|BNP|.375[2027-10-14 3.037.680,12
EUR |XS1046827405 | BONOS|BNP|2.875[2021-03-20 1.884.851,46
EUR |XS1247508903 | BONOS|BNP|6.125/2021-06-17 5.199.255,12
EUR |XS0971213201 | BONOS|INTESA SANPAOLO|6.625/2023-09-13 11,502.963,50
EUR |XS0986194883 | BONOS|INTESA SANPAOLO|4[2023-10-30 9.167.492,02
EUR |X82221845683 | BONOS|MUENCHENER R.|1.25[2041-05-25 3.123.574,22
EUR |X52066706818 | BONOS/ENEL FINANCE NV[.001[2024-06-17 6.032.753,90
EUR | XS1890845875 | BONOS|IBER INTL3.25/2021-02-12 5.587.047,09
EUR | XS52244941063 | BONOS|IBER INTL|1.874/2021-04-28 1.754.145,90
EUR |XS0879869187 | BONOS|IBER INTL|3.52021-02-01 10.965.573,04
EUR |XS1405774990 | BONOS|ASML HOLDING NV/|.625[2022-07-07 11.750.781,18
EUR |XS1079726334 | BONOS|BANK OF AMERICA|2.375/2024-06-19 3.258.185,05
EUR |XS1602557495 | BONOS|BANK OF AMERICA|-.52/2021-02-04 5.711.213,45
EUR |XS1456422135 | BONOS|JPMORGAN CHASE|.625[2024-01-25 4.085.899,10
EUR |XS0826634874 | BONOS[RABOBANK|4.125/2022-09-14 10.536.281,07
EUR |FROOI4000PFl | BONOS|VINCI||2028-11-27 3.008.878,63
EUR |PTOTEAOEQ021 | BONOS|PORTUGAL!4.95/2023-10-25 7.040.954,43
EUR |PTOTEYOEO007 | BONOS|PORTUGAL|3.852021-04-15 7.978.208,86
EUR |XSI1328173080 | BONOS|CRH FUNDING BVi1.875[2024-01-09 7.438.824,06
EUR |XS1677902162 | BONOS|CARLSBERG A/S|.5/2023-09-06 7.128.736,71
EUR |XS1843444081 | BONOS{ALTRIA|1]2023-02-15 8.180.505,93
EUR [FRO013245859 | BONOS|ENGIE SA|.8752024-03-27 5.687.118,76
EUR |FR0012602753 | BONOS|ENGIE SA|.52022-03-13 6.053.666,81
EUR |XS50608392550 | BONOS|MUNICH]6/2021-05-26 7.195.544,07
EUR |XS81379171140 | BONOS|MORGANSTANLEY|1.75{2024-03-11 6.434.722,66
EUR |XSI115208107 | BONOSMORGANSTANLEY|1.875[2023-03-30 9.520.784,46
EUR |XS1603892065 | BONOSMORGANSTANLEY]-.517/2021-02-08 2.128.369,14
EUR |XS1425367494 | BONOS|ERSTE GR BK AKT|8.875[2099-10-15 6.492.261,77
EUR |FR0013367612 | BONOS|ELECTRICITE DEJ4|2021-10-04 1.972.537,82
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Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR {FRO010891317 | BONOS|ELECTRICITE DE|4.625[2030-04-26 4.039.358 41
EUR |XS1076018131 | BONOS|ATYT2.4[2024-03-15 8.810.260,07
EUR | XS1907118464 | BONOS|ATYTI-.524[2021-03-04 5.820.453,15
EUR |XS1907120791 | BONOS|ATYT|2.35[2029-09-05 2.112.851.86
EUR |EU000A284451 | BONOS|EUROPEAN COMMUN|.00001[2025-11-04 | 20.329.977,38
EUR | XS1489184900 | BONOS|GLENCORE FIN EU|1.875[2023-09-13 13.651.648,65
EUR |DEOOCA289QRY | BONOS|DAIMLER AG|.752030-09-10 3.126.155,24
EUR | DEOOOA285RNG | BONOS{DAIMLER AG[2.625[2025-04-07 6.874.701,67
EUR | XS1577427526 | BONOS|GOLDMAN SACHS]|-.534|2021-03-09 3.628.610,51
EUR | XS0882849507 | BONOS|GOLDMAN SACHS|3.25[2023-02-01 13.210.932,90
EUR |XS2180510732 | BONOS|JABN AMRO BANK]|1.25[2025-05-28 3.587.001,98
EUR {X81055037177 | BONOS|CREDIT AGRICOLE|6.5[2021-03-23 4,105.788,99
EUR |FR0012444750 | BONOS|CR AGRIC ASSURA|4.25{2021-01-13 5.734.705,27
EUR |FRO013063385 | BONOS|BANQUE POP CAIS{2.75[2027-11-30 10.762.408,38
EUR | XS1069549761 | BONOS|BANQUE FED CRED|3{2024-05-21 9.906.654,17
EUR | XS1045553812 | BONOS|BANQUE FED CREDI2.625[2024-03-18 9.971.859,82
EUR |XS2055647213 | BONOS|ABBVIE INC|1.25/2031-11-18 2.167.839,52
EUR |XS52125913603 | BONOS|ABBVIE INC|.5/2021-06-01 2.708.779,43
EUR |XS1117300837 | BONOS{VONOVIA SE|4[2021-12-17 2.090.996,81
EUR | XS1048568452 | BONOS|FIATFINANCE|4.75[2021-03-22 7.526.368,51
EUR |CH0236733827 |BONOS|UBS|4.75[2021-02-12 5.240.431,03
EUR |DEO00A19B8D4 | BONOS|VONOVIA SE|.75[2022-01-25 5.818.639,43
EUR | DE000A28VQC4 | BONOS|[VONOVIA SE|1.625(2024-04-07 2.213.262,51
EUR |DEO0OAZRENCS | BONOS|VONOVIA SE|.12512023-04-06 4.823.408,73
EUR |X52049548444 | BONOS|GM FINL CO|.2|2022-09-02 10.023.667,67
EUR |X81609252645 | BONOS|GM FINL COJ-.5132021-02-10 3.734.752,56
EUR |FRO013517307 | BONOS|CM AREKA|1.25[2029-06-11 3.198.286,82
EUR [XS82154325562 | BONOS|GRAND CITY PROP|1.7[2024-04-09 7.476.979,69
EUR | X82271225281 | BONOS|GRAND CITY PROP|1.5/2099-03-11 2.768.038,43
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 648.429.287,34
EUR |IE00BALSZY03 |ETFIISHARES ETFS/IR $4.308.240,02

TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva

84.308.240,02
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CaixaBank Ahorro, Fondo de Inversion

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2020

Situacion del Fondo, evolucion de los negocios {mercados) y evolucién previsible

El valor liquidativo de la participacion de la clase Premium al cierre de los ejercicios 2020 y 2019 asciende a
30,86724 y 30,84251 euros, respectivaments. Adicionalmente, el patrimonio de la clase Premium a 31 de
diciembre de 2020 es de 70.866.367,09 euros (80.561.714,22 euros a 31 de diciembre de 2019).

Por otro lado, el valor liquidativo de la participacion de la clase Plus al cierre de los ejercicios 2020 y 2019
asciende a 30,58361 y 30,55908 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la clase Plus a 31 de
diciembre de 2020 es de 171.615.657,67 euros (214.707.568,07 euros a 31 de diciembre de 2019).

El valor liquidative de la participacion de la clase Estandar al cierre de los ejercicios 2020 y 2019 asciende a
30,38675 y 30,36237 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la clase Estandar a 31 de
diciembre de 2020 es de 244.895.310,12 euros (307.663.270,40 euros a 31 de diciembre de 2019).

Asimismo, el valor liquidativo de la participacion de la clase Institucional al cierre de los ejercicios 2020 y 2019
asciende a 6,01867 y 6,00183 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la clase Institucional a
31 de diciembre de 2020 es de 45.266.811,55 euros (52.140.868,80 euros a 31 de diciembre de 2019).

Finalmente, el valor liquidativo de la participacidén de la clase Cartera al cierre de los ejercicios 2020 y 2019
asciende a 6,02930 y 6,00765 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la clase Cartera a 31 de
diciembre de 2020 es de 289.540.312,96 euros (145.465.682,10 euros a 31 de diciembre de 20189).

Lamentablemente recordaremos el afio 2020 como el afio de la pandemia glocbal. La salud se ha visto
comprometida, las economias han sufrido y todavia ha habido espacio en EE.UU. para una de los procesos
electorales mas estresados y polarizados, asi como para conseguir cerrar las negociaciones del Brexit. Los
mercados financieros en el 2020, han sufride una gran volatilidad, no vista desde la crisis de 2008 a pesar de lo
cual, el indice global general cerrd con una apreciacion del 5% el ejercicio (MSCI All Countries LC).

En el terreno econémico, el ejercicio comenzé con la positiva tendencia del 2019 descontando un ejercicio de
crecimiento positivo, consiguiendo niveles bajos de desempleo en los mercados desarrollados. Bajo este
escenario, los mercados financieros tuvieron un sélido arranque de afio. Sin embargo, al mismo tiempo el
COVID-19 estaba impactando en China y la OMS declaraba una emergencia publica de salud al final de enero.
El niamero de casos fuera de China parecia contenido, pero a medida que los contagios traspasaron las
fronteras chinas, se incrementaban los casos, las instalaciones hospitalarias se saturaban y los distintos
gobiernos comenzaron a implementar restricciones a la movilidad y, finalmente, severos confinamientos. Como
consecuencia de ello, en marzo, los mercados de renta variable caian con fuerza y elevada volatilidad, el indice
global de renta variable caia un 30%.



Las restricciones para contener los contagios, con los confinamientos impuestos por los gobiernos, provocaron
que las distintas economias entrasen en una contundente recesion debido a la caida de la actividad. Desde
entonces, la politica monetaria y la fiscal han sido una pieza clave. Los principales bancos centrales lanzaron
diferentes medidas de emergencia para asegurar el correcto funcionamiento de los mercados financieros y de
las econcmias: los tipos de interés de referencia fueron recortados de manera severa y/o distintas medidas no
convencionales fueron aplicadas. A cierre del ejercicio, la FED mantiene su programa de compras de 8§0.000
millones de dblares al mes ademas de haber llevado los tipos a niveles préximos a cero. Por su parte, ef BCE,
con tipos extremadamente bajos previamente, se ha focalizado en los programas no convencionales como la
expansion cuantitativa (PEPP) o un nuevo TLTRO y a cierre del ejercicio anunciaba que ampliaba el programa
de compras hasta 1,850 billones de euros y hasta marzo del 2022. La FED en agosto anunciaba un nuevo
paradigma en la articulacién de su politica monetaria, al cambiar su objetivo de inflacién det 2%, a permitir una
media del 2%. En paralelo, los gobiernos han tenido que articular diferentes medidas para ayudar a sus
economias, desde estructuras como el “ERTE” a ayudas directas a familias, hogares o compaiiias. A pesar de la
heterogeneidad de las medidas, el objetivo comun ha sido paliar los duros efectos de fa recesién y el riesgo de
que llegasen a inhabilitar la recuperacion una vez ta pandemia pasara. Un hito relevante se consiguid en el
Consejo Europec en Julio, un cambio en el escenaric de la Eurozona: se aprobo el Fondo de Recuperacion
Europeo con 750.000 millones de Euros, financiado con el presupuesto comunitario, por tanto, avalado de
manera mancoemunada por los distintos paises integrantes de la zona Euro. Ademas del impacto positivo de las
medidas expansivas fiscales, fa solucion forlalece la integracion de la Eurczona. El Fondo de Recuperacion
Europeo y el presupuesto, para los proximos siete afios, se aprobaron con elevadas partidas y medidas, para
afrontar el cambio climatico. En contraste, el riesgo politico ha estado presente en EE.UU. donde no se
conseguia negociar la extension de las necesarias ayudas fiscales - para hogares y compafias impactadas por
la pandemia - que venciercn en julio, hasta los Ultimos dias del afo.

Desde primavera hemos sufrido disiintas olas de contagio de la pandemia. En el dltimo trimestre, se volvian a
registrar niveles no vistos desde la primavera y se anunciaron nuevos confinamientos. Estas medidas han ido
impactando sobre una economia que en verano sorprendia por su velocidad de recuperacian. El sector servicios
y los datos de empleo han sido los mas resentidos en EE.UU. y Europa. Desde el verano sorprendia los paises
del este asidtico que conseguian controlar la difusion del virus, consiguiendo una mayor apertura de sus
economias. China consiguié recuperar sus niveles de actividad pre-pandemia en el cuarto trimestre, con sélidos
datos econdmicos. Desde verano, la preocupacion de las nuevas olas ha convivido con los diferentes anuncios
de las vacunas: PfizerBioNTech, Moderna y AstraZeneca/Oxord anunciaban en neviembre, los resultados de sus
vacunas que sorprendian por su eficiencia y seguridad. El rumbo hacia la recuperacién quedaba asi marcado y
los activos financieros desde entonces se han focalizado en ellos frente a los retos que quedan por delante
(produccion, logistica, vacunacién efectiva, ...) permitiendo un sdlido crecimiento de los activos de mayor riesgo
desde noviembre. En las principales economias desarrolladas, el crecimiento econdmico del 2020 ha sido
negativo.

Los principales hitos politicos han sido las elecciones en EE.UU. y el Brexit. Los mercados reaccionarcn de
manera positiva con el resuliado electoral, mientras el Brexit se habia ido descontando previamente en los
precios. La expectativa de que |a presidencia de Joe Biden tenga un caracter menos controvertido, junto a un
congreso dividido que podia obstaculizar sus potenciales medidas, aquellas que mas preocupan a los mercados
financieros, sobre la subida impositiva o la mayor regulacién para el sector tecnoldgico o el de salud, fue positivo
para los mercados. El acuerdo negociado sobre el Brexit se conseguia alcanzar a final de afo, evitando el peor
escenario, un “no acuerdo” que habria sido especialmente durc en términos econdmicos y, por tanto, para los
mercados financieros.
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La elevada intervencion de los bancos centrales en los mercados de renta fija son |a clave para entender el
comportamiento de estos mercados en el ejercicio. A pesar de la contundente caida de la liquidez en febrero y
marzo, la rapida intervencion de los bancos centrales ha logrado una gradual recuperacion del buen
funcionamiento de los mercados. Los tipos de interés y los rendimientos se han mantenido en niveles
especialmente bajos. La confianza en el crecimiento, especialmente tras las elecciones y anuncios de las
vacunas, impulsaba al crédito de peor calidad (que se habia mantenido rezagado en el afio), y traia una mayor
pendiente en {a curva de tipos soberana, especialmente en el mercado americano. En cémputo general, ha sido
un buen afo para la renta fija. En el mercado de bonos soberanos, los indices soberanos ganaban un 5%, la
renta fija americana un 8% y la deuda emergente un 6%. El crédito global alcanzaba el 10%, el europeo un 4%
y, por detras, el High Yield europeo con un 2%, contrastando con el 6% que se apreciaba en el afo el
americano.

Teniendo en cuenta todo lo ocurrido, tampoco ha sido un mal afio para los indices globales de renta variable, El
23 de marzo, los mercados registraban caidas del entorno del 34% (S&P), debido al temor al virus y sus
consecuencias econdmicas. Las contundentes politicas monetarias y fiscales permitieron entonces generar la
suficiente confianza en la recuperacién. En agosto el principal indice del mercado americano superaba los
maximos marcados en febrero. Los mercados globales se han recuperado en un tiempo record. Sin embargo,
COVID-19 ha acentuado las diferencias enfre los mercados vy los beneficios, tanto a nivel sectorial como
geografico. Las compahias tecnolégicas dispararon al alza su capitalizacion y concentracion alcanzando niveles
record, con cinco compafias siendo el 20% del valor total del S&P. Desde noviembre, los mercados
reaccionaban de manera positiva al resultado electoral y las vacunas. La mayer confianza en la recuperacion
provocd que el foco del mercado rotara desde las companias de sesgo defensivo y de crecimiento, que se
habian beneficiado del entorno de pandemia y del foco en la tecnologia “on-line”, hacia las compaiiias ciclicas y
de sesgo “valor”. Esta rotacion contribuyé a la mejora relativa del mercado europeo que hasta entonces se habia
mantenido especialmente deprimido y que, pese a ello, en el afic no consiguié cerrar en positivo. Durante el afio,
las temporadas de resultado han sido especialmente volaties y con resultados deprimidos, con muchas
compaiiias no proporcionando previsiones en el primer trimestre y compafiias batiendo deprimidas expectativas
en los siguientes. Los mercados emergentes, con Asia contribuyendo muy positivamente, han cerrado ¢l afio
con una fuerte revalorizacion de un 20%. El mercado americano, con su indice S&P, cerré con subidas del 18%,
el mercado japonés ligeramente por defras con un 15% y los mercados europeos muy por detras con un -5%,
con el Reino Unido con un -10%.

En el mercado de divisas, el délar americano sirvidé como valor refugio en los peores momentos de la crisis.
Desde entonces, a medida que la confianza en la recuperacién mejoraba y los tipos de interés entre las dos
areas econdmicas se habian estrechado sustancialmente, el délar se deprecié. El Euro ha tenido un buen
comportamiento frente a las principales divisas, a pesar del fuerte impacto del virus, el acuerdo del Fondo de
Recuperacién Europeo y la firme accidn del BCE, conseguian certificar un crecimiento y confianza en la
integracion y cohesion de la union. La libra se apreciaba con fuerza ante el positivo cierre de las negociaciones
del Brexit.

Ante la parada de la actividad global, las materias primas industriales fueron castigadas con fuerza durante la
crisis. Por otro lado, los metales preciosos, en especial €l oro ha brillado con una fuerte subida de un 50% en &l
ejercicio. En abril vivimos un momento insdlito con los precios del crudo situandose en terreno negativo por
primera vez en la historia. Los futuros del WTI cayeron hasta los -37 USD, los productores pagaban por “quitarse
de encima” los barriles de crudo almacenados. Esto ocurrid debido a dos eventos, la caida de la demanda con el
frenazo de la actividad y a la guerra de precios entre la OPEP y los demas paises. Desde entonces el crudo se
ha recuperado, volviendo a niveles mas habituales de 50USD, con un comportamiento plano en el afio.
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Esperamos un 2021 que consiga capitalizar 1a salida de la crisis sanitana con unas economias fuertemente
soportadas por la accién coordinada de bancos cenfrales y gobiernos. Sin embargo, en el primer semestre
consideramos que la pandemia todavia generara incertidumbre:; los ritmos de vacunacion junto a la mutacién del
virus mantendran un entorno de confinamientos intermitentes que creemos pueden extenderse hasta la legada
del verano. Pese a la adaptacion econdmica a los confinamientos, los datos econdémicos se seguiran resintiendo.
No sera hasta el segundo semestre, con ruide politico previo, que los programas fiscales anunciados en Europa
y previstos en EEUU puedan comenzar a ser una realidad con impacto econémico positivo. Su tamafio, su
potenciat accién coincidente en el tiempo y la mejora en la productividad que [a crisis ha traido, pueden generar
un sélido ritmo de crecimiento global con un especial sesgo hacia los multiples sectores que favorecen la accion
de control climatico,

Entramos en el ejercicio con unos mercados financieros que miran con conviceién hacia la carretera que marca
la salida de la crisis, viéndose apenas afectados por el efecto de los confinamientos anunciados y esperados.
Las vacunas, la politica fiscal y monetaria dan fuerza al mercado que sin embargo cotizan a unas valoraciones
cada vez mas exigentes y muy superiores a su media historica en renta variable — especialmente tras un entorno
de recesion - y un mercado muy intervenido en la renta fija. La esperanza en el crecimiento de los beneficios y el
entorno de bajos tipos de interés reales soporta las valoraciones de la renta variable, convirtiendo el apoyo de
los bancos centrales en una de las claves del periodo. Por otro lado, la elevada liquidez en el sistema y la falta
de alternativas financieras supenen un soporte para las cotizaciones de los activos de riesgo. Pese a todo ¢llo, la
“carrera” contira el virus, entre contagios y vacunacion dictara, en gran medida, el comportamiento de los activos
de riesgo. Esperamos que la rotacion hacia valores ciclicos y sesgo “valor” desde valores defensivos y de
crecimiento, continie segun se consoliden las expectativas fiscales que deben facilitar un entomo sano de
inflacién. Este escenario favorece el posicionamiento tactico en activos de riesgo, en renta variable a través de
los sesgos descritos y, en renta fija con preferencia del crédito sobre los soberanocs, siendo ligeramente cautos
en duracién. Arrancamos el afio con una exposicion moderada al riesgo ante un ejercicic que deberia ir de
menos a mas y cuya fragilidad es patente - por la todavia elevada incertidumbre y por las exigentes valoraciones
- en una volatilidad que supera a su media histérica.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucion de su objeto, ajustande sus objetives y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
{Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversién establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2020
Nada que resenar distinto de lo comentade en la Memoria.

Investigacién y desarrollo y Medio Ambiente
El Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo durante el ejercicio 2020.

Adicionalmente, dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no tiene 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
memecria de las cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones medicambientales.

Adquisicion de acciones propias

No aplicable.

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

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria {véase Nota 7).



Formulacién de las cuentas anuales

Diligencia que extienden los consejeros de CaixaBank Asset Management SGIIC, S.A.U., para hacer constar que con
fecha 26 de marzo de 2021 los administradores han formulado las cuentas anuales e informe de gestion de CaixaBank
Ahorro, Fondo de Inversion correspondientes al gjercicio cerrado a 31 de diciembre de 2020, que constan en 31 hojas
de papel timbrado referenciadas con la numeracién 001579964 a 001579994, ambas inclusive, mas la presente hoja,

en la que consta Ia firma de los administradores a continuacion de la presente diligencia.

Presidente

DA. Maria del Carmen Gimeno Clmos

Diligencia del Secretario para hacer constar la no firma del Sr.
Consejero al haber asistido par medios teleméticos a la sesion
del Consejo de conformidad con lo establecido en el articulo 3
del Real Decreto 34/2020, de-17 de noviembre.

D. r Allende Fermandez

Diligencia del Secretario para hacer constar la no firma del Sr.
Consejero al haber asistido por medios teleméticos a la sesidn
del Consejo de conformidad con lo establecido en el articulo 3
del Real Decreto 34/2020,de 17 de noviembre.

ﬂ Carlos Genestal Martinez

Diligencia del Secretario para hacer constar la no firma del Sr.
Consejero al haber asistido por medios teleméticos a la sesion
del Consejo de conformidad con lo establecido en el articulo 3

D. Laura Comas de Alarcon

Diligenciz del Secretario para hacer constar la no firma del Sr.
Consejero al haber asistido por medios telematicos a la sesion
del Consejo de conformidad con lo establecido en el articulo 3
del Real Decreto 34/2020, de 17 de povi re.

andarias Zufiga

D. Ju

Diligencia del Secretario para hacer constar |a no firna del Sr.
Consejero al haber asistido por medios telematicos a la sesion
del Consejo de conformidad con lo establecido en el articulo 3
del Real Decreto 34/2020, de 17 de noviembre.

D. Matthias Bulach

Diligencia del Secretario para hacer constar la no firma del Sr.
Consejero al haber asistido por medios telemdticos a la sesion
del Censejo de conformidad con lo establecido en el articulo 3
del Real Decreto 34/2020, de 17 de noviembre.

D. Sergi Castella Quintana

El Secretario

Bﬁtﬁ{edondo Andreu



