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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN
AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de Catalana Occidente Emergentes, Fondo de Inversidn, por encargo
del Consejo de Administracion de Gesiuris Asset Management, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (en adelante, la Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales de Catalana Occidente Emergentes, Fondo de Inversidn {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 la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel
del patrimonio y de la situacion 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 aplicacion {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 auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen mas adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de las cuentas
agnuales de nuestro informe.

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

Consideramos que la evidencia de auditoria gue hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada

para nuestra opinién.

Deloitte, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tome 13.650, seccién 82, follo 188, hoja M-54414, Inscripeclén 962,
C.1.F.: B-79104469. Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torme Picasso, 28020, Madrid.



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

opinidn por separado sobre esos riesgos.

Descripcion Procedimientos aplicados en la auditoria

Tal y como se describe en lanota 1 de la Con el fin de disefiar procedimientos de auditoria
memoria adjunta, el Fondo tiene por objeto que sean adecuados, hemos obtenido

la captacidn de fondos, bienes o derechos del conocimiento del control interno relevante para la
publico para gestionarlos e invertirlos en auditoria mediante el entendimiento de los
bienes, derechos, valores u otros procesos y criterios utilizados por la sociedad
instrumentos financieros, siempre que el gestora y, en particular, en relacién a la existencia
rendimiento del inversor se establezca en y valoracion de los instrumentos que componen la
funcién de los resultados colectivos, por lo cartera de inversiones financieras del Fondo.

que la cartera de inversiones financieras
. oo . Nuestros procedimientos de auditoria han incluido,
supone un importe significativo del activo del
Fondo al 31 de diciembre de 2020. Por este

motivo, y considerando la relevancia de dicha

entre otros, la solicitud de confirmaciones a la
entidad depositaria, a las sociedades gestoras o a
las contrapartes, segin la naturaleza del

cartera sobre su patrimonio y, ) ] ’
instrumento financiero, para verificar la existencia

consecuentemente, sobre el valor liquidativo

del Fondo, hemos identificado la existencia y de la totalidad de las posiciones que componen la

cartera de inversiones financieras asi como su

valoracién de fa cartera de inversiones

. . concordancia con los registros del Fondo.
financieras como aspectos mas relevantes en

nuestra auditoria. Adicionalmente, hemos realizado procedimientos
sustantivos, en base selectiva, dirigidos a dar
respuesta al aspecto mas relevante de valoracidn
de la cartera de inversiones financieras incluyendo,
en particular, el contraste de precios con fuente
externa o mediante la utilizacién de datos
observables de mercado para la totalidad de las
posiciones de la cartera de inversiones financieras
al 31 de diciembre de 2020.

El desglose de informacién en relacion con los
activos de la cartera de inversiones financieras esta
incluide en la nota 4 de la memoria de las cuentas
anuales adjuntas.




La otra informacion 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 gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa reguladora de
la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la concordancia del informe de
gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad obtenido en la realizacién de la
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 aplicacion. Si, basandonos en el trabajo
que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de
ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segtin lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que contiene el
informe de gestién concuerda con fa de las cuentas anuales del ejercicio 2020 y su contenido y presentacién
son conformes a |a 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 preparacién de cuentas anuales
libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

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

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

nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia siempre
detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se



consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que
influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basandose en las cuentas anuales.

En el Anexo | de este informe de auditoria se incluye una descripcion mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcidn que se encuentra en
las paginas 5 y 6 es parte integrante de nuestro informe de auditoria.
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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 regufadora 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:

¢ |dentificamos y valoramos los riesgos de incorreccidon 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
opinidn. El riesgo de no detectar una incorreccidn material debida a fraude es mds eievado que en el
caso de una incorreccidon material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusidn, falsificacién,
omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o la etusion del controi interno.

# Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcidn de las circunstancias, y no con la finalidad
de expresar una opinién sobre la eficacia def 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 informacidn revelada por los administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo.

» Concluimos sobre si es adecuada la utilizacidn, por fos 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 ¢ 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 informacion revelada
en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinién
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de
nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que
el Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.

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

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de 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 auditorfa.



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

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



CLASE 87

CATALANA OCCIDENTE EMERGENTES, FONDO DE INVERSION

0,03

FUROS

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020 Y 2019

001216605

(Euros)
ACTIVO 31-12-2020 31-12-2019 {*) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2020 31-12-2019 (1)
ACTIVO NQ CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES © 6.638.745,82 6.220.586,87
ACGCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables  atribuidos a 6.636.745,82 §.220.586,87
participes o accionistas
Inmovilizado material - - Capital
Bienes inmugbles de uso propioc - - Participes 6.315.561,05 5.284.012,81
Mehbiliaric y enseres - - Prima de emision
Actlvos por impuesto diferido - - Reservas (2.500,00% {2.500,00)
ACTIVO CORRIENTE 6,680,204,44 6,237.457,54 (Acciones propias)
Deudores 12.850,33 19.590,5% Resultados de ejerciclos anteriores -
Cartera de inversiones financieras 6.502.080.45 6.000.116,34 Otras aportactones de socios -
Cartera interior - - Resultado del ejercicio 325.684,77 939.074,06
Valores representativos de deuda {Dividendo a cuenta)
Instrumentos de patrimonio - Ajustes por cambios de valor en -
inmovilizado material de uso propio
Instituciones de Inversion Colectiva - Otro patrimenie atribuide -
Depdsitos en EECC - -
Derivados PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 6.502.080,45 6.000.116,34 Deudas a largo plazo - -
Valores representativos de deuda Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimenic
Instituciones de Inversidn Colectiva 6.502.080,45 8.000.116,34 | PASIVO CORRIENTE 41.458,62 16.870,67
Depdsitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados Deudas a corto plazo - -
Otras Acreedores 41.458,62 16.870,67
Intereses de la cartera de Inversién Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio Derivados - -
Periodificaciones - - Perlodiflcaciones - -
Tesoreria 165.273,66 217.750,69
TOTAL ACTIVO 6.680.204,44 6.237.457 54 TOTAL PATRIMONIQ Y PASIVO 8.680.204, 44 6.237.457,54

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 500.221,84 148.849,55

Compromisos por operaciones larges de - 148.849,55
derivados

Compromisos por operaciones cortas de 500.221,84 -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN - -

Valores cedidos en préstamo porla liC - -

Valores aporiados como garantia por la 1IC -

Valores recibidos en garantia por la IIG -

Capital nominal no suscrito ni en circulacion -
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar

Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 500.221,84 148.849,55

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

{*} Se presenta, Onica y exclusivamente, a efectos comparativos.

del balance al 31 de diciembre de 2020.




CLASE 8.

001216606

CATALANA OCCIDENTE EMERGENTES, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADQS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2020 Y 2019

{Euros)
2020 2019 ()

Comislones de descuento por suscripciones y/o resmbolsos - -

Comisiones retrocedidas a la llC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotaclén {127.189,14) {123.462,24)
Comisién de gestion {116.966,59) (113.233,21)
Comiston depositario {4.386,25) {4.246,19)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento -

Otros {5.836,30) (5.952,84)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {127.189,14) {123.462,24)
Ingresos financieros 14.740,92 30.917,22
Gastos financieros (2.410,45) {5.275,95) |
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 740.344 90 841.567,28

Por operaciones de la cartera interior - -

Por operaciones de la cartera exterior 740.344,90 941.567,28

Por operaciones con derivados - -

Ctros - -
Diferenclas de cambio {12.429,70) 3.448,98
Deterioro y resultado por enajenaciones de Instrumentos financieros (284.082,01) 102.174,28

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior - -

Resuitados por operaciones de la cartera exterior (213.290,10) 74.189,35

Resultados por operaciones con derivados (70.791,97) 27.984,94

Otros - -
RESULTADO FINANCIERQ 456.183,66 1.066.933,86
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 328.974,62 942.471,62
Impuesto sobre beneficios (3.289.75) {3.397.56)
RESULTADO DEL EJERCICIO 325.684,77 939.074,06

(*) Se presenta, Gnica 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 ferminado el 31 de diciembre de 2020.
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CLASE 8°

CATALANA OCCIDENTE EMERGENTES, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los 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 325.684,77 | 939.074,06
Total ingresos y gastos imputados directamente an el patrimonio atribuido a participes o accionlstas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocldos 325.684,77 | 939.074,06

(*) Se presenta, (nica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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CLASE 8 e chawos

Catalana Occidente Emergentes, Fondo de Inversion

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2020

. __Resefia del Fondo

Catalana Occidente Emergentes, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituyd el 21 de mayo de
2015. El Fondo se encuenira sujeto a fo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversién 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
conh el nimero 4.879, en la categoria de armonizados conforme a la definicién establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

E! objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros ¢ no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcidn 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 medioambiental que pudieran ser significativos
en relacién con el patrimonio, |a 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 Ia informacién de cuestiones
medicambientales.

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del pablico en el registro correspoendiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Segun se indica en la Nota 7, la gestién y administracién del Fondo estan encomendadas a Gesiuris Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Caceis Bank Spain S.A., entidad depositaria del Fondo (véase
Nota 4}.

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién al Fondo, que es el establecido en la
Circuiar 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversién colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacién, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabifidad y nomativa iegal
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 diclembre de 2020 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.
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CLASE 8° | TSR NG U o

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

Principios contables

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

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

En las cuentas anuales del Fondo se han ufilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicaments, 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 sobre la base de la mejor
informacién 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 préximos ejercicios, lo gque se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversién, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores (véase Nota 4), lo gue puede
provocar que el valor liquidativo de |la participacion fluctue tanto al alza como a la baja.

Comparacién de la informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2019 se presenta (nica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2020.

Agrupacién de partidas

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

Cambios de criterios contables

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

Correccién de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2019.
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3. _ Normas de registro y valoracién

En la elaboracién de las cuenfas 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 presentacién y valoracién

i Clasificacién de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracién 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,
© en caso contrario, la entidad de crédito designada en el Folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucién 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 eplgrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Aclivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”™

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

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

s [nstituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

+ Deposites en entidades de crédito (EECC): depésitos que el Fondo 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.

» 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 postericres modificaciones, 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.
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* Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valer 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 fotal o parcial.

Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
ferceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién 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. Clasfficacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraldas 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 contratades, asi come los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican 2
efectos de su valoracion como "Pasivos financieros 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 valoracion 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, gue 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 depdsito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a
pagar”.

b} Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los aclivos financieros

Los actives financieros clasificados a efectos de valoracion como 'Partidas & 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 fransaccion), integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a
la operacién. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe "Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afo se valoran a su valor nominal.
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Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccién), incluyendo los costes de transaccién explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los infereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ditima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversién” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de fransaccién 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.ifi}.

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

- Instrumentos de patrimonic cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, 0 el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representative por volumen de
negociacién.

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

- Valores representativos 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 el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precic de la transaccién mds reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran 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
informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente ef mismo, modelos de descuento de flujos y valoracidn de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédite del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los fipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima ¢ margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustade de la entidad
participada, corregido 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
valoracién.

- 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 ia inversién a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

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

- Instrumentes financieros derivados: si estan negociados en mercados regulades, su valor razonable es el
que resulia de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacién, se valorardn mediante la aplicacién de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracidn 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® {gue salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccidn)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los fiujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasives financieros clasificados a efectos de valoracion como "Pasivos 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 fransaccién) incluyendo los costes de transaccién directamente atribuibles a la
operacién. 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 vy ganancias (véase apartado 3.g.ii).

En particular, en el caso de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en fime 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 devolucién del préstamo o
restitucién de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

1. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicicnales
(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 daré de baja del balance. La diferencia entre la
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 asf
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversién con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.
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2. 8i se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y se continuara valorandolo 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 dardn de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la IC” o
“Valores aportados como garantia por la lIC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se daré de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros s6lo 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 implicitos. 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 e instrumentos de patrimenio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dfa de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segtin corresponda, del activo del balance, segun su naturaleza y
el resultado de ias 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 inversion colectiva, se entiende como dia de
gjecucidn el de confirnacién de la operacidn, aunque se desconozca el nimero de participacicnes o
acciones a asignar. La operacién no se valorara hasta que no se adjudiquen 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 contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los eplgrafes “‘Compromisos por
operaciohes largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.
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En los epigrafes “Detenoro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razenable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de {a cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta ta fecha de su liquidacidn.

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 los 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 “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los eplgrafes
“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 0 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 garantfa en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

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 realizacién o no de la liquidacién de la operacién, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior def
activo o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liguidacion.

En aquellos 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 — Resultados 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 valoraciéon inicial
¢ posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.
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v. Garantias aportadas al Fondo

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

Periodificaciones (activo y pasivao)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados per anticipado que
se devengaran en el siguiente gjercicio. 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 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 participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcién del valor
liquidativo del dia de su solicitud. 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 reemboisos se abonan y cargan, respectivamente, al eplgrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

El resultado del gjercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
{en caso de beneficios), se imputa al saldo 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 mas significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

. Ingresos por infereses y dividendos

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

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

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacién a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcidn 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 retrocesién de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su casc, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a [a lIC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestidn, de depésito asi como otros gasios de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, seguin su naturaleza, en el epfgrafe “Otros gastos de explotacién”
de |2 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 variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentes financieros” y “Variacion del valor razenable en instrumentos financieros”, segin corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartadoes 3.b.i, 3.b.ii y 3.i).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criteric de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liguidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se commesponde con el reconocimiento y la
cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
criginadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.
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En caso de gue existan derechos 2 compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningln caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacién 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 cuantificacién de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién. En caso de
medificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccidn, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del dltimo 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 ilevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracién (véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vinciladas

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 ejecucién 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 ¢ en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés.
Adicionalmente la sociedad gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de
gue las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones
iguales o mejores que los de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periédicos
registrados en la Comisién Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las
operaciones vinculadas realizadas, fundamentaimente, comisiones por liquidacién e intermediacion,
comisiones retrocedidas con origen en las instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades
pertenecientes al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depésitos y adquisiciones
temporales de activos mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en
activos emitidos, colocados o asegurados por €l 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 “Depdsitos en EECC", “Derivados” e “Intereses de [a cartera de inversion” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.
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Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2020, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMPromiso:;

Euros
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Futuros y operaciones a plazo de venta 500.221,84
Total 500.221,84

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

Asimismo, al 31 de diciembre de 2019 la totalidad del importe que el Fondo tenia registrado en el epigrafe
“‘Cuentas de compromiso — Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden
corresponde a posiciones denominadas en moneda no euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2020 se recogen 8 miles de euros (7 miles de euros
al 31 de diciembre de 2019} depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados, necesaria para
poder realizar operaciones en los mismos.

En el epigrafe “Acreedores” del balance se incluye al 31 de diciembre de 2020 por importe de 24 miles de euros
(ningdn imperte al 31 de diciembre de 2019}, el saldo correspondiente a las compras de valores al contado que
se han cancelado en la fecha de liquidacién.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, Io estan en
Caceis Bank Spain S.A. o en tramite de depésito en dicha entidad {v&éanse Notas 1y 7). Los valores mobiliarios
y demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, safvo
para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercades secundarios oficiales de
derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta
funcién.

Gestién del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo estd dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asl como a los riesgos de crédito y liguidez. En este sentido, ef Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora. A continuacién se indican los principales coeficientes nomativos a los que estd sujeto el
Fonde:

s Limites a la inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversidn en acciones o participaciones emitidas por una tinica lIC, de las mencionadas en el artlculo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversion se base
en la inversidn en un unico fondo. Asimismo, la inversidn total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.
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Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitides por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonioc del Fondo. Este [imite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversién en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonic del Fondo. Puede quedar
ampliade al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacién de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafa. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el Folleto y en toda publicacién de
promecién del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencién de invertir o se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonic en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
seréd necesario gue se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversidn en valores
de una misma emisidén no supere el 30% del activo del Fondo. Quedard 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 Unién Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emision y que gqueden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pagoe de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en ias que se supere el limite del 5% no podréa superar
el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdémico se consideran un Unico
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 exposicion total al riesgo se entendera cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados, entre
los gue se incluiran las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningun case podran superar el 10% del patrimonio del
Fondo.

La exposicidon 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 crédito con ciertas limitaciones.

Las posicicnes 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 posicicnes frente a un Onico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depdsitos que el Fonde tenga en dicha entidad no podran superar el 20% de! patrimonio del Fondo.
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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 efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursétil o de renta fija que cumpla
con los requisites establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de inferés, 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 inversidn en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitaciébn a su libre
transmisién.

Queda prohibida Ia inversién del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupe o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados per una misma entidad. Igualmente, no podra tener mas del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo

grupo.
Se auteriza la inversion, con un limite maximeo 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 ofros mecanismos gue garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la IC inversora atienda los reembolsos de sus acciones ¢ 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, asf como
las entidades extranjeras similares.

« Coeficiente de liquidez:

El Fondo deberd mantener un coeficiente minimo 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, 0 por adquisicién
de activos con page aplazado, con las condiciones que establezca la Comisidén Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraides en la compra de activos
financieros en el pericdo 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 alguna contraparie
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el misme. Dicho riesgo se verla mitigado con los limites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo mvirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacidn, o inversién en ofras Instituciones de Inversién Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones pedrfan quedar privadas de liquidez. 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 en las posiciones de las Instituciones de Inversién Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en Ios precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

Riesgo de tipo de interés: la inversién en actives de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacién de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

Riesgo de tipo de cambio; la inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversién en instrumentos de patrimonic 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 [ndole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas voléatiles.

La sociedad gestora cuenta con sistemas de gestién del riesgo para determinar, medir, gestionar y controlar
todos los riesgos inherentes a la politica de inversion del Fondo, incluidos aquellos derivados del impacto del
COVID-19, asi como para determinar la adecuacion del perfil de riesgo a la politica y estrategia de inversidn.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto, segln lo
establecido en la normativa aplicable.
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Al 31 de diciembre de 2020, la composicién del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Caceis Bank Spain S.A. (cuentas en euros) 117.634.42
Caceis Bank Spain S.A. (cuentas en divisa) 46.376,87
164.011,29
Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en euros {1.295,75)
Otras cuentas de tesoreria en divisa 2.558,12
1.262,37
165.273.66

Los saldos de las principaies cuentas corrientes del Fonde son remunerados segun lo pactado contractualmente
en cada momento, ho siendo en ningln caso el importe de los intereses devengados significativo para las

presentes cuentas anuales.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios

un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

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

manera:

Euros
31-12-2020 31-12-2019
Patf'lmomo at-l‘lbl}]lilo a participes o accionistas del Fondo 6.638.745,82 6.220.586,87
al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de la participacién 11,16 10,63
N° Participaciones 594.626,22 584.958,86
NP Participes 342 333

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondes de Inversién no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plaze de un afio para llevar a cabo la recenstitucion permanente del

numero minimo de participes.

Al 31 de diciembre de 2020, Seguros Catalana Occidente, S.A. mantenia una participacion significativa del

54,12% del patrimonio del Fondo.
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7. Otros gastos de explotacién

SegUn se indica en la Nota 1, la gestion y administracién del Fondo estan encomendadas a su scciedad gestora.
Por este servicio, durante los ejercicios 2020 y 2019, el Fondo ha devengado una comision del 2,00% anual,
calculada sobre el patrimonic diario del Fondo y que se satisface mensuaimente.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comision del 0,075% anual calculada sobre el
patrimenio diario del Fondo durante los gjercicios 2020 y 2019, que se satisface mensuaimente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestién y depbsito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes a
la Gestora, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de comisiones
de gestién y depdsito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion
colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes a la Gestora, 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 [nstituciones de Inversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrclla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversion Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2016 entrd en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversidn Coiectiva y entidades
reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacién de los depositarios de
instituciones de inversion colectiva desarrollando el alcance de las funciones 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 tesorerfa del Fondo estén debidamente controlados.

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

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

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

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

8. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en condiciones de mercade.

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

8. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del
valor liquidativo de las participaciones del Fondo.
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9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacion y documentacion que la sociedad gestora
debe remitir a a 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, conservande en todo caso la responsabilidad
derivada de la realizacidn de dicha funcién.

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

12. Veiar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacién,
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 explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias se recoge, en
su caso, el importe que no 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 Fondo de los ejercicios 2020 y 2019 han
ascendido a 4 miles de euros, en ambos gjercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe "Otros gastos de
explotacion - Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion 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 opinién 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 2019,
cumplen o han cumplide con los limites legales de aplazamiento.

. Situacion fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la fotalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los sjercicios 2016 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Pdblica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 4 y 12 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).
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Cuando se generan resultados positivos, e! Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de ia
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacién 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
compensacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de [a base
imponible previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un millén
de euros.

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

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningtn hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2020

CATALANA OCCIDENTE EMERGENTES, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripeién Euros

USD | LU0346390601 | PARTICIPACIONES|FIDELITY FUND MANAG. 258.056,80
EUR |LU0106320292 |PARTICIPACIONES|SCHRODER INVESTMENT 237.233,88
USD |LU0594300500 | PARTICIPACIONES|FIDELITY CHINA CONS 173.568,52
USD |LU0326949186 | PARTICIPACIONES|SCHRODER ISF ASIAN 369.056,61
EUR |LUQ968301142 | PARTICIPACIONES|SCHRODER FR M-C EUR 99.464,58
USD | U89220428588 | PARTICIPACIONES VANGUARD FTSE EMERGT 205.099,87
EUR |LU0292107645 | PARTICIPACIONES|DB X-TRACKERS MSCIE 433.824,37
USD | US46434G1031 | PARTICIPACIONES|ISHARES CORE MSCI EM 211.269,16
EUR |[LU1681045370 | PARTICIPACIONES|AMUNDI ETF MSCI EMER 408.393,38
EUR |IE00B3ZBLW75 | PARTICIPACIONES|] O HAMBRO CAPITAL M 114.025,05
EUR |IE00BKM4GZ66 | PARTICIPACIONES|ISHARES CORE MSCI EM 511.847,77
USD |LU1586949999 | PARTICIPACIONES|KIM INV VIETNAM GROW 212.123,03
EUR |LU0837979599 | PARTICIPACIONES|ABERDEEN GL LATIN AM 82.947,86
USD |LU0318933560 [PARTICIPACIONES|JPMORGAN F.EMGNG MKT 508.533,37
EUR |[LU0935941186 |PARTICIPACIONES|JP MORGAN F.AFRICA E 76.240,31
UsD (LU1378878604 | PARTICIPACIONESMORGAN STANLEY ASIA 1.012.428,45
USD |LU1732777682 | PARTICIPACIONES|ABERDEEN GBL-CHINA A 32791812
USD |LU1775951368 |PARTICIPACIONES|INVESCO ASIAN EQUITY 194.685,63
EUR |LUIL777971620 |PARTICIPACIONES|T.ROWE PRICE FRONT 126.298,39
USD | US4642871846 | PARTICIPACIONES|ISHARES CHINA LARGE 36.107,15
USD |US4642868222 |PARTICIPACIONES|ISHARES MSCI MEXICO 96.424,85
EUR |IEGOBG370F43 | PARTICIPACIONES|XTRACKERS ESG MSCIE 78.804,00
EUR |LUI1585228882 |PARTICIPACIONES|BB ADAMANT EMERGING 146.524,09
USD |LU0301639745 | PARTICIPACIONES|JPMORGAN KOREA EQ 71.985,21
USD |LU0815264279 | PARTICIPACIONESIMORGAN STANLEY EMERG 283.510,84
USD |[LU1997245250 | PARTICIPACIONES ALLIANZ CHINA A-SHAR 101.923,16
EUR |[IEO0B14X4T88 |PARTICIPACIONES/ISHARES ASIA PACIFIC 123.786,00
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 6.502.080,45
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Catalana Occidente Emergentes, Fondo de Inversion

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

Situacién del Fondo, evolucion de los negocios (mercados) y evolucion previsible

Catalana Occidente Emergentes, Fondo de Inversién es un fondo de Renta Variable Internacional. El fondo
invertirda un minimo del 50% del patrimonio en IIC financieras que sean activo apto, armonizadas o no,
pertenecientes o no al Grupo de la Gestora, aunque normalmente el porcentaje sera superior al 85%. Podra
invertir un maximo del 30% en IIC no armonizadas. Un minimo del 75% de la exposicién serd en Renta Variable
de emisores de pafses emergentes relacionados con el indice de referencia. Normalmente la exposicién del
fondo en RV sera alrededor del 95%, y se invertira principalmente en empresas sin limite de capitalizacién.
Ocasionalmente podra invertir en mercados considerados frontera, con un limite del 15%. Coyunturaimente
podra invertir directamente en acciones hasta un maximo del 10%.

La aparicion de! proceso virico, conocido como “Coronavirus de Wuhan®, marcéd el devenir de la renta variable
emergente ya en el mes de enero, algo que no pasd en la desarrollada hasta mediados de febrero. El afio
arranco con dosis de volatilidad, tras el conflicto bélico entre EEUU e Iran por el asesinato por parte del primero
del general irani Q. Soleimani. Sin embargo, ambas paries mostraron desde un principio su voluntad de no
escalar en los enfrentamientos y los mercados pasaron a cotizar positivamente la firma del acuerdo “fase 1°
entre EEUU y China, que reducia las tensiones surgidas tras 18 meses de negociaciones y sentaba las bases
para el inicio de una nueva ronda que deberia concluir con un acuerdo de “fase 2" y con ello acabar mitigando la
escalada arancelaria que se habia producido entre ambas partes en el afio anterior. Todo ello coincidié eon una
mejora de previsiones y datos econdmicos. El PIB anuai de China mostrdé un +6% de crecimiento en 2019,
cumpliendo con las previsiones del mercado y dentro del objetivo oficial. Ademas, las ventas al por menor
habian aumentado un 8% en diciembre, un +5,7% lo hizo la produccion industrial y un +5,4% la inversion en
activos fijos. También hubo mejoras en la principal economia Latinoamericana. Brasil publicé su mejor dato de
empleo de los Uitimos seis anos (tasa de paro del 11,2%), gracias principalmente al sector servicios, siendo otra
muestra de recuperacion tras la histérica recesién vivida y dando validez a la buena trayecteria que habfa tenido
su principal Indice, Bovespa, en el (ltimo afio y medio y que le lievd a la consecucion de sucesivos maximos
histaricos. Asimismo, el FMI pronosticé en su informe de Perspectivas Econdmicas Globales presentado dentro
del marco del Foro de Davos, que la economia Latinoamericana creceria el +1,6% en 2020 y el 2,3% en 2021,
gracias al tirén de Brasil y pese al bajo nivel de inversién de México {cuya economia se contrajo un 0,1% en
2019}, y Ia incertidumbre que estaban provocando las protestas sociales en algunos paises. Argentina siguid
siendo la nota discordante de la zona, con renegociaciones y reestructuraciones con sus principales acreedores
gue presionaron la evolucién de sus boncs soberanos y provinciales. A finales de mes, el Senado
norteamericano ratificéd el acuerdo comercial de América del Norte (TMEC) con México y Canada concluyendo
asl una etapa de incertidumbre y dando visibilidad al influyente sector automovilistico del primero.
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A pesar del inicio anual pesitivo, a medida que el proceso infeccicso del COVID-19 fue avanzando a ritmos que
superaban todas las estimaciones iniciales, los mercados revertieron ia situacién hasta finalizar con descensos
mensuales (Indice MSCI Emerging mkis -4,89%). A la incertidumbre que el proceso conllevaba, se dio la
coincidencia con el parén social y econémico que las celebraciones del Afio Nuevo Lunar chino conllevan. China
afronté decididamente y desde un principio, con medidas de todo tipo, la probleméatica social y econdmica del
"COVID-19", Ademas de las inyecciones al sistema financierc, redujo los tipos de interés y también redujo a la
mitad, tarifas arancelarias sobre un total de 75mil. Mill. usd$ de productos procedentes de EEUU. Estas
medidas, que fueron bien recibidas por el mercado, todavia permitieron durante el mes alcanzar maximos
histéricos a algunas zonas desarrolladas (SP500 y Eurostoxx50 niveles maximos de los Oltimos diez afios). A
pesar de lograr contenerse el aumento de casos en el interior de China, la traslacién del virus a Corea del Sur e
Ir&n, paises donde éste experimentd un elevado ritmo de contagios y fallecimientos, no permitid devolver la
confianza a los inversores. En el caso de Corea del S., se declaré la “emergencia econdmica” por parte de las
autoridades. Posteriormente, el traspaso al continente europeoc (ltalia fue el principal centro de afeccion),
trasladé la infeccion a una problematica mundial, en lugar de focalizarla a la zona asidtica. Con ello, las
implicaciones ya no se centraban Unicamente a la economia china, sino que lo que se cuestiond durante el mes
y que provocd abultados descensos en la renta variable mundial (MSCI world -7,65%mtd), era la repercusién
sobre el crecimiento econdmico mundial (que inicialmente fue revisado al 2,4% vs 2,8% anterior). No sélo China
adopté medidas de politica monetaria; Tailandia redujo los tipos de interés y posteriormente le siguieron Rusia
(6%}, Brasil (4,25%, nivel minimo historico), México (7%), Turquia (10,75%). India, fue la sorpresa, al dejarlos
inalterados en el 5,15%. Singapur optdé por medidas de estimulo fiscal. A finales de mes de febrero, el MSCI
emerging mkis eur ya acumulaba un descenso de -7,82% y ello a pesar de que en la segunda quincena del mes
tuvo un mejor comportamiento relativo respecto el resto de renta variable desarrcllada. Sin embargo, la
convulsion internacional a nivel sanitaric y econémico del mes de marzo no permitié seguir con esta mejor
performance en marzo.

Los activos emergentes no vivieron gjenos a las inguietudes por el ciclo econdmico global y durante ef mes de
marzo sufrieron un volumen de salidas de flujos de 83.000 mill. usd$, superando los registros vistos en 2.008 y
marcando un récord desde que se elaboran registros. Fueron, quizas, los temores a una recesién global mundial
la que provecd tal movimiento de retirada y vuelta a los activos tradicionalmente considerados refugio (los
treasuries norteamericancs marcaron niveles minimos histéricos de rendimientos). En la zona Latinoamericana,
que también tuvo dias de fuertes turbulencias en sus activos, la agencia calificadeora S&P publicé un informe en
el que pronosticé que la mayoria de paises enfrarian en recesién este mismeo afi, acusada por un fuerte
impacto negativo en el sector turistico que genera en torno al 2% del PIB de muchos de estos paises
emergentes. Las peores previsiones apuntaron a Argentina y México, con caidas de -2,5% del PIB, mientras que
Brasil y Chile también entrarian en decrecimiento, pero a tasas mas leves: del -0,7% y el -0,2% respectivamente.

Numerosas medidas de soporte se adoptaron en la practica totalidad de paises. En China, hubo un recorte de
tipos de interés de 50pb., inmediatamente posterior al camino sefialado por la FED norteamericana a principios
de marzo. A final de mes, una nueva rebaja en esta ocasién de 20 pb. en los repos inversos, como medida de
inyeccién de liguidez en el sistema. En India la rebaja fue de 75 pb., y en Brasil de 50 pb. (sexta reduccién
consecutiva, que dejé su tipo de referencia “Selic” en un minimo historico de 3,75%). La inestabilidad en el
mercado de petréleo, que perdié algo mas del -50% en el mes, fue otro factor negativo con el que tuvieron que
lidiar los mercados emergentes. La negativa de Rusfa a sellar un pacte de reduccioén de la produccién en el seno
de la OPEP+, proveco una reaccion, quizas alocada, de sobreproduccién y rebaja de precio por parte de Arabia
Saudi. En tan sélo dos sesiones, el petrdleo perdié un -40% de su valor. Todo ello supuso situaciones
excepcionales de volatilidad, que también se vivieron en muchos mercados latinoamericanos. La Bolsa de Brasil
retrocedid un -30% en el mes de marzo y su divisa registrd un -17% mensual {acumulando entonces un -30%
ytd). lgualmente, en México las turbulencias afectaron a la renta variable y divisa, con registros anuales de -40%.



0,03 HUROS 001216631

CLASE 82 B e

Por tanto, situaciones que recordaban antericres periodos de elevada inestabilidad aunque, en esta ocasién, con
unos Balances mucho mas sélidos actualmente. La continua apreciacion del usd$, tampoco ayudo a calmar la
situacion. En Chile, el gobierno aprobé un Plan de Emergencia de 11.750 mill. usd$ y advirtié del fuerte impacto
que tendria scbre las finanzas publicas (descensc de ingresos) la caida del precio del cobre. A excepcién del
Oro, que actlic como refugio, la mayoria de commodities sufrieron también abultadas pérdidas en marzo, fruto
de los temores por mencres demandas en un contexto recesivo mundial. Los mercados finalizaron el trimestre
recuperando niveles tras el optimismo que generd el mayor paquete de rescate en Ia historia de EEUU y que se
pralengd en abril, en linea con el que hubo en el resto de paises desarrollades liderades por la renta variable
norteamericana. A nivel asidtico hubo importantes avances a nivel sanitario, aunque las magnitudes también
mostraron un fuerte impacto econémico de los procesos de confinamiento. Sin duda la mas relevante el PIB del
1er trim. de China que con un -6,8% ademas de superar las previsiones mas pesimistas suponia poner fin a dos
décadas de crecimiento continuo. También las ventas al por mencr registraron niveles récord de descenso (-
15,8%), asl como la inversion en activos fijos (-16,1%). Los resultados empresariales en la segunda economia
del mundo sufrieron un descenso del -36,7% en el primer trimestre, mas de lo previamente anticipado. Los
efectos que podian tener los descensos al reducirse la ocupacién en numerosas empresas y sus posibles sobre
los niveles de consumo, fueron una de las principales preocupaciones de las autoridades chinas gue siguieron
aplicando medidas monetarias y fiscales de estimulo.

Los coeficientes de reservas de los Bancos fuercn rebajados en un par de ocasiones, asi como los tipos de
interés de los préstamos preferenciales que el Estado concede a las empresas. Los tipos de los repos
semanales también descendieron y se ampliaron las lineas de crédito ampliadas a fin de dotar de liquidez al
sistema. La categoria emergente quedd rezagada dentro de la recuperacién gue tuvo la renta variable mundial
en el mes de mayc. Las causas de esta peor evolucion relativa las encontrabamos en la zona fatinoamericana,
al igual que lo sucedido en el mes anterior. La OMS alertd que la zona de Sudamérica se habia convertido en &l
nuevo epicentro mundial del COVID-19, siendo Brasil el pais mas afectado y el segundo del munde (por detras
de EEUU), con mas de 330.000 casos diagnosticados. No es de extrafiar que la tasa de paro, 12,2%, tuviese el
mayor repunte de los Ultimos tres afios y las autoridades se viesen forzadas a la séptima rebaja de tipos de
interés (-0,75% del tipo de referencia SELIC hasta el 3%). El Real brasilefio siguié con su debilidad hasta los
5,88 realesfusd$, lo que suponia minimos histéricos y acumular un -47% anual, en ese momento. Por su parte,
Argentina (3ra. economia de Latinoamérica), entré en el noveno default de su historia reciente al no atender el
abono de 503 mill. de usd$ de los intereses de 3 bones emitidos. Las negociaciones de reestructuracion
concluyeron sin acuerdo y siguen abiertas las negociaciones.

En cambio, los acontecimientos en Asia siguieron yendo por cauces distintos. La solucién sanitaria a la
pandemia se abordd con contundencia desde los primeros instantes y fueron dejando atras las distintas fases
del confinamiento. Los indicadores empezaron a mostrar la recuperacién después de los procesos de
desescalada que abordaron los principales paises. Fue sorpresa positiva el avance de las importaciones de
China (+3,5% vs. el -11% previsto) en ¢l mes de abril, y gue la produccidn industrial registrara ef primer avance
anual con un +3,9%. Aun asl, los beneficios industriales de las compafias chinas habian descendido un -27 4%
en tasa interanual en los cuatro primeros meses del afio. El clima geopolitico estuvo especialmente enrarecido,
al continuar las acusaciones y amenazas de EEUU sobre China a |la que acusd de no saber controlar ni informar
del proceso infeccioso del COVID-19. 8i bien no llegaren a producirse antes de finalizar el mes, el mandatario D.
Trump siguidé amenazando con la impesicién de sanciones y nuevas restricciones al comercio via aranceles.
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Finalmente, la renta variable emergente se alined con el resto de mercados globales y tuvo una buena evolucion
en junio hasta situarse en maximos de Ios Ultimos tres meses. Los inversores se mostraron optimistas y
confiados en una rapida recuperacién, gue venia avalada por la mejoria de datos econdmicos y por el continuo
apoyo de las autoridades en materia fiscal y monetaria. Por citar ejemplos, en Corea se aprobé ia tercera ronda
de estimulos fiscales y China destiné 400.000 mill. de yuanes a la compra temporal de préstamos concedidos
por bancos locales a las pymes, ademas de conceder tipos de interés mas beneficiosos y realizar inyecciones de
liquidez en el sistema financiero. En la zona latinpamericana, primero Brasil volvié a reducir los tipos de interés
hasta el minimo historico de 2,25% (octavo movimiento consecutivo), y luego fue México que los situd en el 5%
(noveno movimiento consecutive). En las previsiones a la baja que hizo el FMI a nivel mundial, la zona
latinoamericana fue la méas impactada (-9,4% PIB previsto en 2020) debido a los mayores confinamientos y
restricciones econémicas de muchos palses. En Brasil se esperaba una severa contraccién econémica de entre
-6,5 / -8%, concentraba mas de la mitad de los dos millones de contagios que tenia la regién. Perd era el
segundo, y |a contraccion econdmica fue del -13,1% en los cuatro primeros meses. En Chile la cifra estuvo entre
el -68% y -B%. El protagonismo mensual estuvo en la zona asiatica, donde las Bolsas consiguieron, en el
segundo trimestre del afic, cerrar su mejor evolucion trimestral desde 2009 tras el pésimo inicio de afio. Los
inversores se centraron en la mejoria de datos econdmicos, que los hubo: la produccidn industrial en China
crecié a una tasa interanual del +4,4% en mayo, y los indices de gerentes de compra, tanto manufactureros
(50,9 vs 50,6 ptos.), como servicios (54,4 vs 53,6 ptos. esperados), arrojaron las mejores lecturas desde marzo.
Los niveles de inflacién se vieron presionados a la baja como consecuencia de! deterioro econdmico que habia
provocado la pandemia y, lo que habia sido histéricamente un problema estructural de la mayoria de estos
paises, podria haber quedado atrds. En China, la tasa interanual de mayo fue de +2 4% {frente al +3,3%
anterior), y algunos paises como Rusia empezaron a adoptar medidas (reduccién de tipos de interés al 4,5%) en
respuesta a las presiones deflacionistas que percibieron las autoridades. Entrade el tercer trimestre, continué la
recuperacién de la renta variable emergente iniciada desde los minimos de marzo, al calor de una rapida
recuperacion de las cifras economicas y una mejor evolucién de la pandemia en buena parte de los palses
asiaticos.

La evolucion de la pandemia del COVID-19 fue muy desigual en el espectro emergente: en Asia, si bien los
casos aumentaron en paises como India, Indonesia, Filipinas y Corea del Sur, un mayor nimero de paises
registraron descensos en los ritmos de contagios. Distinta situacién en Latinoamérica donde Brasil (segundo
pals del mundo en nim. de contagios), México y Penl siguieron encabezandc el nimero de casos reportados.
China sigui® acaparande toda la atencién de las cifras econdmicas. El PIB del segundo trimestre volvio al
terreno positivo (+3,2% vs. el -8,8% anterior) superando las expectativas (+2,5%). Otras cifras como la
produccion industrial (+4,4%) o el PMI manufacturero de Caixin/Markit en 52,8 ptos. indicaron una continua
mejora y algunos ya se movian en terreno expansivo. Por ejemplo, las exportaciones soporte del sector
manufacturero, por encima ya de su nivel pre-Covid. Sin embargo, la nota discordante y principai preocupacién
de las autoridades fue la decepcién en las ventas al por menor que descendieron un -1,1%.

Como en épocas anteriores, el Presidente Trump quiso empezar a buscar protagonismo y rédito politico dada la
cercania de las elecciones norteamericanas. En esta ocasién, las amenazas se centraron en las aplicaciones
digitales Tiktok y Wechat a las que acusd de realizar espionaje, al igual que ocurrid en su dia con Huawel. A la
vez, anuncid que suspenderia el tratado de extradicién con Hong-Kong y pondria fin al tratamiento fiscal
reclproco con la excolonia britanica. La debilidad del délar norteamericano (en minimos de 2018) que continud
con la tendencia descendente iniciada a finales del primer trimestre y se mantendria para el resto del afio,
también actud de soporte para los activos emergentes aungue en menor medida que en ocasiones anteriores.
En este apartado, destacar los descensos de las principales divisas sudamericanas (Real brasilefic y Peso
mexicano) que siguieron estando bajo presién descendente y acumularon descensos significativos (-40% en el
caso del real brasilefio).
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No s6lo no les fueron favorables las cifras de la evolucion de la pandemia, sino que las autoridades siguieron
dubitativas en sus actuaciones. No fue hasta finales del tercer trimestre cuando la renta variable emergente tuvo
un mejor comportamiento relativo respecto la desarrollada. La zona asiatica siguié evolucionando mejor que la
latinoamericana, en la misma ténica que se venia dando desde inicios de afio. La evolucion de la pandemia del
COVID-19 siguié evolucionando de manera distinta entre zonas; mientras en Asia la situacion parecia mas
controlada (a excepcién de algunos paises concretos, con India como maximo exponente), en Sudamérica no se
consiguieron avances significativos y Brasil y México estuvieron todavia en estadios intermedios de la lucha
contra la pandemia. En China destacé la evolucion del Yuan, que alcanzd su nivel maximo contra el usd$ desde
mayo de 2019 a 6,7840 y registré su mejor trimestre desde la crisis financiera de 2008.

Todas las cifras econdmicas reportadas se encontraron en la senda de clara recuperacion y, en la mayoria de
casos, ya se recuperaron los niveles "pre-Covid”. Por citar ejemplos: Las ventas minoristas (indicador en que las
autoridades habian centrado su atencion), subieron por primera vez este afic un +0,5%, frente al 0% esperado y
el -1,1% del mes anterior. En &l caso de la produccion industrial el aumento fue del +56% (vs. el +5,1%
esperado) y desde el +4,8% anterior. Por ultimo, el PMI en 51 ptos (ya en terreno expansive por encima de 50
ptos), aunque el de servicios bajé ligeramente (de 54,1 a 54 ptos), pero también se mantuvo en terreno
expansivo por cuarto mes consecutivo. No tuvo trascendencia inmediata el hecho de que la Organizacion
Mundial del Comercio (OMC) sentencid que EEUU viold las leyes internacicnales en 2018, al imponer aranceles
a las exportaciones chinas por mas de 234.000 millones de usd$.

En medio de estas tensiones diplométicas, se conocid que la inversiéon entre las dos potencias alcanzé en el
primer semestre del afio su menor nivel en casi una década ( -16,9% a 10.200 mill. Usd$). En Sudamérica, en su
reunion mensual de septiembre el Banco Central de Brasil decidi6é esta vez, por unanimidad, mantener los tipos
de interés sin cambios en el minimo histérice del 2%; interrumpiendo asi un ciclo de 9 descensos consecutivos.
La autoridad adopté una postura de prudencia para poder evaluar el impacto de las medidas adoptadas hasta el
momento y también, de paso, conseguir detener el movimiento de descenso del Real brasilefio, que acumulaba
un descenso superior al -40% tal como hemos sefialado. Aportd estabilidad a la zona, el hecho de que la
agencia Standard & Poor's mejorara la calificacion de la Deuda soberana de Argentina, sacandola de “Default” a
“CCC+", tras la reestructuracién realizada por el gobierno.

La renta variable emergente consiguié repuntar en el mes de octubre, desmarcandose de los descensos
generalizados que hubo en la desarrollada gracias a la gestion de la pandemia y los logros conseguidos.
Mientras en Europa y EEUU se dieron rebrotes y los confinamientos locales o nacionales volvieron a adoptarse,
en Asia en general, y en China en concreto, la situacion era bien distinta. Los controles estrictos que se hicieron
en China y gue no se abandonaron en ningin momento a pesar de los primeros avances en la lucha contra el
nimero de contagios, evitaron los rebrotes y segundas olas que se manifestaron en el mundo desarrollade.
Como confraste, en octubre China ya retiré los controles internos gue restringian los desplazamientos entre
provincias mantenidos desde la aparicion de la pandemia. El levantamiento de la suspensién coincidia con las
celebraciones del Dia Nacional (conmemoracion del 68 aniversario de la fundacién de la Republica Popular) y en
el que se prevefan mas de 700 millones de desplazamientos. Los resultados posteriores mostraron que no hubo
un repunte de contagios y todo ello se tradujo en un nuevo impuiso de la recuperacién econdmica que ya venia
mostrandose en los ultimos meses. Las exportaciones aumentaron un +9,9% en agosto y, dato mas relevante,
las importaciones tuvieron el mayor repunte anual, un +13,2% (frente al 0,7% esperado). El PIB del tercer
trimestre, tras el fuerte repunte del verano, se situd en el +4,9% en términos interanuales y vendria a confirmar
las previsiones iniciales de que China iba a ser la Gnica "gran economia” que finalizaria con un crecimiento
econodmico positivo agregade durante 2020 con respecto 2019. Y no unicamente en China se vieron repuntes
significativos. En Corea el PIB crecid un +1,9% en el tercer trimestre, recuperando buena parte de la mayor
contraccién {-3,2% del trimestre anterior) sufrida en una década.
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En noviembre la renta variable emergente también se vio impulsada y acumulé registros histéricos como sucedid
con la desarrollada. Sin embargo, ademds de las esperanzas que el avance en el desarrollo de las vacunas
contra el COVID-19 provecd sobre el conjunto de la economia mundial, tuvo otros dos factores que también le
favorecieron especialmente: por un lado, la victoria de J. Biden y, por consiguiente, la derrota de D. Trump en las
elecciones presidenciales de EEUU, auguraron un periode de mejores relaciones entre las dos primeras
potencias mundiales. Al menos, deberfa poner fin a la etapa de enfrentamientos y represalias gue han
caracterizado las relaciones de los Ultimos afios. Los mercados quisieron cotizar con esperanza este nuevo
periodo, del que no se esperan grandes cambics a nivel politico, pero sf a nivel de relaciones y entendimiento.

Por otro, y de enorme importancia, la firma el dia 15 de noviembre del Tratado RCEP entre 15 paises de Ia
regién de Asia Pacifico. Se trataba del mayor tratado de libre comercio del mundo, ya que abarca un total de
2.100 millones de consumidores y el 30 % del PIB mundial. Este tratado incrementara las oportunidades
comerciales de China en ia regién, en detrimento de EEUU que no participa en el mismo. El Indice MSCI Asia
Pacific subié un +12% en el mes. Otro dato mas que significativo, e incluso historico podriamos decir, fue sf
hecho de que por primera vez en su historia China emitié Deuda piblica a tipos negativos (igual que lo llevaban
haciendo desde hacia tiempo muchos palses desarrollados). La revalorizacion que el Yuan venia acumulando
en los Gltimos meses ya era una muestra vigorosa de confianza. La renta variable latinoamericana también se
beneficid de la coyuniura y esperanzas mundiales y avanzd en noviembre. Brasil lideré los avances que se
vieron respaldados por recuperaciones muy significativas de las principales divisas: Real brasilefio y Peso
mexicano. Sin duda, buenos indicadores de solidez en la recuperacién.

En diciembre, a pesar del inminente cambio en la presidencia de EEUU, el Congreso aprobd nuevas
restricciones sobre empresas que cotizan en EEUU y se amplid la lista con 60 nuevas empresas chinas a las
que se prohibia establecer relaciones comerciaies. También hubo la amenaza de excluir a las tres principales
empresas de telecomunicaciones Chinas (China Mobile, China Telecom y China Unicom HK) que cotizan en
Wall Street, bajo el supuesto de que realizaban labores de espionaje. Ademas, el presidente electo J. Biden
manifestd que no tenia intencion en dar marcha atras al incremente arancelario que habia implementado su
antecesor. Cambien o no, las esperanzas a unas relaciones bajo un tono méas cordial siguieron vigentes. Los
datos econdmicos continuaron por la senda de la recuperacion en China. El PMI de noviembre alcanzé los 57,8
puntos {méximos desde abril de 2010) gracias a la mayor demanda de los consumidores. La produccion
industrial aumentd un +7% vy las ventas al por menor un +5%. La apreciacién del Yuan, gue continué en el mes
de diciembre hasta alcanzar los niveles maximos desde junio de 2018, fue otro de los movimientos destacables
del afio finalizado. El Banco Central Chino mantuvo por octava reunién consecutiva su tipo de referencia de los
préstamos a empresas y familias a un afio en el 3,85%. Los momentos de volatilidad en diciembre vinieron
protagonizados por el descenso que tuvieron [as acciones del gigante de comercio electrénico Alibaba, sobre el
que las autoridades chinas iniciaron investigacicnes por practicas monopolisticas. Estas y el regulador
ordenaron a la compafila que reoriente su actividad a sus origenes como proveedor de servicios de pago, lo que
fue interpretado per los inversores como que pedria reducir su potencial de crecimiento futuro. A fin de paliar la
caida de su cotizacion, la empresa aprobd un aumento de su plan de recompra de acciones en 10.000 mill. de
usd$.



0034 s 001216635

CLASE 8" | TRELCINDNOS

La renta variable emergente finaliz6 &l afio en zona de méximos anuales y algunas plazas asidticas, incluso, en
cuctas de maximos histéricos. A modo de resumen anual comentar que China tuvo el embrién de la pandemia
del COVID-19 en el primer trimestre y la renta variable asiatica fue la primera que la acuso con fuertes
descensos. Los confinamientos y drasticas medidas aplicadas desde un principio tuvieron su traslacién en todos
los indicadores econdmicos y las autoridades no escatimaron medidas sanitarias que tenian amplia repercusién
econdmica y que también se contrarrestaron con otras medidas y actuaciones de politica econémica-monetaria.
Gracias a ello, la recuperacién y salida de la crisis sanitaria y econdmica fue mas rapida en la maycria de paises
asigticos que en el resto de zonas latinoamericanas y desarrolladas. Ademés, ofras cuestiones exégenas
también beneficiaron a la buena evolucidén anual que acabé teniendo la categoria emergente. Por un lado, las
cuantiosas medidas de estimulo y expansién monetaria que aplico EEUU provocaren un movimiento de
depreciacién del usd$ (-9% anual), que siempre es recogido positivamente por los actives emergentes. Por otro,
la pérdida de las elecciones presidenciales de EEUU por parte de D. Trump abri6 las esperanzas a un periodo,
al menos, mas conciliador en las relaciones entre EEUU y China. La recuperacién gue tuvieron los mercados
desarrollados en la recta final del afic gracias a la vacuna contra el COVID19 y que acorfaban los plazos de
recuperacion previstos para la economia mundial, dieron el espaldarazo final en la recta final del afio. La zona
asiatica tuvo un comportamiento relativo netamente superior al del resto de zonas, si bien en el tramo final del
afio la parte latinoamericana ya se sumod a la recuperacion generalizada. Los indicadores econdmicos si que
tuvieron un auténtico movimiento de recuperacion en *V* en muchos paises asidticos, liderados por China, y a
cierre de afio algunos incluso habian superado niveles previos al 2019.

La rentabilidad acumulada en el periodo ha sido del 4,99%. La exposicion media del fondo a los mercados de
renta variable ha sido del 95,36%. Recordemos que el IBEX 35 ha obtenido una rentabilidad del -15,45 %, el DJ
EuroStoxx-50, del -5,14 %, el Nikkei 225, del 16,01 %, el S&P 500 del 16,26 % y las letras del tesoro a 1 afio
{indice AFI}, del 0,17 %.

La volatilidad anualizada del Fondo en el periodo ha sido de 24,85%, frente a una volatilidad del IBEX 35 del
33,98 %, el DJ EuroStoxx-50, del 32,17 %, el Nikkei 225, del 25,42 %, el S&P 500 del 34,43 % y las letras del
tesoro a 1 afio (indice AFI), del 0,44 %.

El resultado anual del Fondo en operativa con instrumentos derivados ha sido de -70.308,86 €.

A final de pericdo, el capital del Fondo estaba representado por 594.626,22 participaciones. El nlimero de
participes era de 342, y el valor tedrico de cada accién ascendia a 11,16457 €. El patrimonio total a esa fecha
era de 6.638.745 82 €, experimentado una variacién def 6,72% respecto el existente a principios de periedo.

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 consecucién de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdeo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente

{Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisidn Nacional del
Mercado de Valores) asi come a la politica de inversidn establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2020

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo y Medio Ambiente

El Fondo no ha desarrollade ninguna actividad en materia de investigacién y desarrcllo durante el gjercicio 2020.
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Adicionalmente, dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo ne tiene gastos, activos, provisiones o
contingencias de naturaleza medioambiental 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
memoria de [as cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones medioambientales.

Adquisicion de acciones propias

No aplicable.

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

El periodo medio de pago a proveedores durante el gjercicio fue de 5 dias (véase Nota 7).
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Catalana Occidente Emergentes, Fondo de Inversion

Formulacion de las cuentas anuales

Diia. Nuria Martin en mi calidad de Secretaric no Consejero del Consejo de Administracion de Gesiuris Asset
Management, $.G.LI.C., S.A. {la "Sociedad Gestora del Fondo™), certifico que las cuentas anuales de Catalana
Occidente Emergentes, Fondo de Inversion (el “Fondo”), que comprenden el balance al 31 de diciembre de
2020, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminade en dicha fecha y el informe de gestién adjuntos han sido
formutados con el voto favorable de todos los miembros del Consejo de Administracidon de la Sociedad Gestora
del Fondo, en la celebracion de la reunidn del 23 de marzo de 2021 del Consejo de Administracién, con vistas a
su verificacion por los auditores y posterior aprobacion.

Dicha reunién tuvo naturaleza telematica, motivo por el cual las cuentas anuales debidamente formuladas
adjuntas no cuentan con las firmas de los siguientes Consejeros:

+ Dfia. Elena Nabal Vicufia (en representacion de Seguros Catalana Occidente, S.A.)
¢ D. Joaquin M. Molins Gil {en representacién de Cartera de Inversiones, CM, S.A.)
¢ D. Joan Closa Canellas (en representacion de Grupo Catalana Occidente, S.A.)

Las cuentas anuales y el informe de gestidn vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a
este escrito, los cuales han sido extendidos en papel timbrado del Estado, con numeracién correlativa e
impresos por una cara.

Firma io no Corjsejero Firmado el Consejero
Dfia. Nuria Martin yancisco Javier Puig Pla

oA

Firmado ef Presidente del Consejo
D. Jordi Viladot Pou
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