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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN
AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de Trea Cajamar Renta Fija, Fondo de Inversién, por encargo del
Consejo de Administracidn de Trea Asset Management, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., Sociedad Unipersonal {en adelante, la
Sociedad Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales de Trea Cajamar Renta Fija, Fondo de Inversion {en adelante, el
Fondo}, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2020, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha
fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen
fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2020, asi como de sus
resuitados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco
normativo de informacién financiera gue resulta de aplicacién (que se identifica en la nota 2.a de la
memaoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

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

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segun lo exigido
por |2 normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no hemos prestado
servicios distintos a los de |a auditorfa de cuentas ni han concurrido situaciones o circunstancias que, de
acuerdo con lo establecido en |a citada normativa reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia
de modo que se haya visto comprometida.

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

Deloitte, 5.L. inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccidn &, folio 188, hoja M-54414, inscripcién 96° C.1.F.: B-79104469.
Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasse, 28020, Madrid.



Cuestiones

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segun nuestro juicio profesional, han sido

de la mayor significatividad en nuestra auditoria de las cuentas anuales del periodo actual. Estas cuestiones

han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la

formacién de nuestra opinién sobre éstas, y no expresamos una opinién por separado sobre esas

cuestiones.

Descripcion

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

Procedimientos aplicados en la auditoria

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

Nuestros procedimientos de auditeria han incluido,
entre otros, la solicitud de confirmaciones a la
entidad depositaria, a las sociedades gestoras o a
las contrapartes, segun la naturaleza del
instrumento financiero, para verificar la existencia
de la totalidad de las posiciones que componen 1a
cartera de inversiones financieras asi como su
concordancia con los registros del Fondo.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos
sustantivos, en base selectiva, dirigidos a dar
respuesta a la cuestién clave 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
incluido en la nota 4 de la memoria de las cuentas
anuales adjuntas.



Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestidn de! ejercicio 2020, cuya formulacion
es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no forma parte integrante
de las cuentas anuales.

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

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

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

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales
adjuntas, de forma que expresen |la imagen fiel del patrimonio, de |a situaciéon financiera y de los resultados
del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacidn financiera aplicable a la entidad en
Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales
libres de incorreccidn material, debida a fraude o error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son
responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en funcionamiento,
revelando, segln 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 gue las cuentas anuales en su conjunto estan
libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que contiene
nuestra opinion.



Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditorfa realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorreccion 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 descripcién més detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcidn que se encuentra
en el citado Anexo | es parte integrante de nuestro informe de auditorfa.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Informe adicional para los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo

De acuerdo con lo previsto en la Disposicidn adicional tercera de la Ley 22/2015, de 20 de julio, de Auditoria
de Cuentas, no estaran obligadas a tener una Comisién de Auditoria las entidades de interés pablico
previstas en el articulo 3.5 b) de la mencionada Ley que sean pequefias y medianas, por lo que los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo han asumido dichas funciones.

La opinién expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional para
los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo de fecha 15 de abril de 2021.

Periodo de contratacion

El Cansejo de Administracidon de la Sociedad Gestora del Fondo celebrado el 29 de abril de 2020 nos
nombré como auditores por un periodo de 1 afio, contado a partir del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2019, es decir, para el ejercicio 2020.

Con anterioridad, fuimos designados por acuerdo del Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora
del Fondo para el periodo de 1 afio y hemos venido realizando el trabajo de auditoria de cuentas de forma
ininterrumpida desde el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015; y por tanto, desde el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2017, afio en que el Fondo se convirtié en una Entidad de Interés Pablico.
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Anexo | de nuestro informe de auditoria

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

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

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

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

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

® Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basdndonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para continuar como
empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que
llamemos [a atencidn en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacidn revelada
en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinidn
maodificada. 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 puaden ser la causa de
que el Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.

® Evaluamos la presentacién global, {a estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos subyacentes de
un modo que logran expresar la imagen fiel,



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

También proporcionamos a los administradores de ia Sociedad Gestora del Fondo una declaraciéon de que
hemos cumplido los requerimientos de ética aplicables, incluidos los de independencia, y nos hemos
comunicado con los mismos para informar de aquellas cuestiones que razonablemente puedan suponer
una amenaza para nuestra independencia y, en su caso, de las correspondientes salvaguardas.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacién a los administradaores de la Sociedad Gestora
del Fondo, determinamos las que han sido de la mavyor significatividad en la auditoria de las cuentas
anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la auditoria.

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar piblicamente la cuestion.



CLASE 82

TREA CAJAMAR RENTA FiJA, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020 Y 2018

(Euros)

001604240

ACTIVO

31-12-2020

31-12-2018 {1

PATRIMONIO Y PASIVO

31-12-2020

31-12-2018 (%)

ACTIVO NO CORRIENTE
Inmovillzado Intanglble

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Maobiliario y enseres
Activos por impuesto diferido
ACTIVO CORRIENTE
Deudores
Cartera de inversiones flnancleras
Cartera Interlor
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio

Instituciones de Inversion Colectiva
Depdsitos en EECC
Derivades
Otros
Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversién Cotectiva
Depositos en EECC
Derivados
Ctros
Intereses de la cartera de inversién
Inverslones morosas, dudosas o en litiglo
Pertodlflcaciones
Tesoreria

1.172.378.156,41

1.035.278.090,07

1.803.188,43 1.219.604,48
1.036.844.539,89 916.211.683,18
62.356.409,59 80.663.123,86
62.355.409,5¢ 80.663.123 66

967.703.092,59

826.961.370,65

967.498.201,03

204.891,56

B26.756.547,63

204.823,02

8.786.037,.41

131.630.427,39

8.587.188,87

117.846.802,40

PATRIMONIO ATRIBUIDO A
PARTICIPES O ACCIONISTAS
Fondos reembolsables atribuldos a
participes o acclonistas

Capital

Participes

Prima de emisidn

Reservas

(Acciones propigs)

Resultados de ejercicios anteriores

Gtras aportaciones de socios

Resultado del gjercicio

(Dividendo a cuenta)
Ajustes por camblos de valor en
inmovillzado materlal de uso propio
Otro patrimonio atribuldo

PASIVO NO CORRIENTE
Provisionas a largo plazo
Deudas a largo plaze
Pasivos por impuesto diferido

PASIVO CORRIENTE
Provislones a corto piazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Paslvos financleros
Derlvados
Perlodiflcaclones

1.168,239.744,04

1.032.677.885,08

1.168.239.744,04

1.032.877.885,08

1.152.674.379,19

15.565.264,85

983,500,686,92

49.367.998,18

4.138.411,37 2.400.204,89
3.338.477,18 2.368.526,68
799.834,19 30,678,31

TOTAL ACTIVO

1.172.378.165,41

1.035.278.080,07

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

1.172.378.168,41

1,035.278.080,07

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromises por opereciones largas de
derivados

Compromiscs por opereciones cortas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por la lIC
Valores aportados como garantia por la lIC
Valores recibidos en garantia por la 1lC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
(SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL GUENTAS DE ORDEN

116.399.880,14 94.639.245.04
115.399.860,14 ©3.405.237,04
- 1.234.008,00

115.399.880,14

94.638.245,04

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2020.




CLASE 87

TREA CAJAMAR RENTA FIJA, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

001604241

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2020 Y 2019

{Euros)

2020

2095

Comisiones de descuento por suscripciones y/c reembolsos
Comisiones retrocedidas a la IC
Gastos de Personal
Otros gastos de explotacién
Comision de gestién
Comision depositario
Ingreso/gasto par compensacion compartimento
Otros
Amortizacion del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro ¥ resultados por enajenaciones de inmovilizado
RESULTADO DE EXPLOTACION
Ingresos financieros
Gastos financieros
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior
Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados
Otros
Diferencias de cambio
Deterloro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros
Resultados por operaciones de la cartera interior
Resultados por operaciones de |a cartera exterior
Resultades por operaciones con derivados
Otros
RESULTADO FINANCIERD
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
Impuesto sobre beneficios
RESULTADQ DEL EJERCICIO

{14.444.338,38)

{12.547.396,90

(12.956.039,36)
(1.036.483,18)

{451,815,84)

(11.190.553,87)
(895.964,27)

(451.878,76)

(14.444.338,38)

{12.547.388 90)

23.937.672,72

21.593.724,54

{26.263,21) {13.192,66)
§39.599,41 25.392.293,67
826.551,87 3.504.404,84
21.668,54 21.885.628,66
{8.221,00) 2.280,17
(2.889.649,25) 159.058,32
8.305.169,47 44.979.274,94
(1.484.045,73) 1.482.011,15
176.548,08 14.614.728,08
9.612.667,12 {1.117.484,29)
30.166.929,14 52.111.158,81
15,722.580,76 49.563.761,91
{157.225 91) {195.763,75)

15.5656.364,85

49.367.998,16

{*) Se presenta, (nica y exclusivamente, a efectos comparatives.

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

de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2020.
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GLASE 87

i ol

TREA CAJAMAR RENTA FIJA, 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 2018 (*)

Resultade de la cuenta de pérdidas y ganancias 15.5656.364,85 | 49.367.998,16

Total ingresas y gastos imputados directamente en el patrimonlo atribuido a participes o accionlstas

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

15.565.364,85 | 49.367.998,16

Total de ingresos y gastos reconocidos

{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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U,GE: i FUROS Q01604244

CLASE 82 | TRESSINIAOS |

-wi LTERITERE ST
Trea Cajamar Renta Fija, Fondo de Inversién
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2020

. _Resefa del Fondo

Trea Cajamar Renta Fija, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituy¢ ¢l 5 de octubre de 2015. El
Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones, asi como a lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio y sus sucesivas modificaciones por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con &l nimerc 4.931, en la categoria de armonizados conforme a la definicion establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valoras u otras instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el misme no
tiene gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos
en relacién con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones
medioambientales.

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

Con fecha 9 de octubre de 2020, a instancias de la sociedad gestora de! Fondo, se inscribieron en el registro del
Fondo ante la Comisién Nacional del Mercado de Valores las clases A (sucesora del ISIN gue tenla asignado la
anterior estructura del Fondo) y B (cuya inversidn minima inicial asciende 100 euros, en ambos casos). Dichas
clagses de participaciones formalizan el patrimonio del Fondo (véase Nota 6).

Segun se indica en la Nota 7, la gestion y administracion del Fondo estdn encomendadas a Trea Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de inversion Colectiva, $.A., Sociedad Unipersonal.

Los valores mobiliarios estan bajo Ia custodia de Cecabank, S.A. (Grupo Ceca), entidad depositaria del Fondo
(véase Nota 4).
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2. Bases de presentacion de lag cuentas anuales

a)

b)

c)

Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fonde y se tormulan de acuerdo con
el marco normative de informacion financiera que resulta de aplicacidn al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva,
gue constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacién, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2020 y de los resultados de sus operaciones gue se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

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

Principios contables

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

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

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacian disponible al cierre del ejercicio 2020, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

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

Comparaci6n de la informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2019 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspendiente al ejercicio 2020.
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d) Agrupacion de pariidas

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,

f) Correccitn de errores

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

Normas de registro y valoracién

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

a} Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y valoracion

i. Clasificacién de fos 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, cuandoe éste sea una entidad de crédito,
o en caso contrario, la entidad de crédito designada en el Folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias
aportadas.

- Carera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracién
como “Activos 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, que devengan una remuneracién consistente en un interes, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

« Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.
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« Instituciones de Inversidn Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

¢ Depositos en entidades de crédito (EECC): depositos 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 [os
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, as! como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

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

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

+ Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacién contable, el valor en libros de las inversiones y pericdificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico v, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total 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 cuaiguier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como "Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar’ asi como su reversion, s reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

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

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

Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestién y depésito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas =
pagar”.
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b) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracién de los activos financieros

Los actives financieros clasificados a efectos de wvaloracién como “Partidas = cobrar’, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria", se valoran inicialmente, por su "valor razonable” (que saivo evidencia
en conlrario sera el precio de la transaccién), 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 afio se valoran a su valor nominal.

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

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

- Instrumentos de patrimonio 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, o el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado més representativo por volumen de
negociacion.

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién 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 cotizacidn, el valor razonable se corresponde con el precio de |a transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccién. 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 valoracién (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de dsscuento de flujos y valoracion de opciones,
an su caso) que sean de general aceptacion y que ufilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

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

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

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversidn colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el tltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de gue se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema muitilateral
de negociacién, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversicnes en |G de inversién libre, 1IC de 1IC de Inversion libre e lIC extranjeras similares, segun
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se uiilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacién, se valoraran mediante la aplicacion de métodos ¢ 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.

il. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su "valor razonable’ {que salvo evidencia en contrario sera el precic de [a transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. 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 efectivoe. No
obstante, si el efecto de no actualizar 1os flujos 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 pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su "valer razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precic de fa transacci6n) incluyendo los costes de transaccién directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

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

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

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

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

2 Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la abligacién de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos -, el activo financiero transferido no se
daré de baja del balance y se continuarg 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 ¢ cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantia por la 1IC" ¢
"“Valores aportados como garantia por la lIC", respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3 Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados af activo financiero
transferido, &ste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

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

d) Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, de! activo del balance, segln su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (0 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
ejecucion el de confirmacién de la operacion, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucitn se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance.
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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 posicidn o el vencimiento del contrato en los epigrafes "Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados’ de las cuentas de
orden, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” 0 "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado 0 no en el efercicio, se registran fas
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 y del
activo o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisicionas 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 "Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de |a cartera interior (o exterior)".

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

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

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

En el epigrafe “Deudores’ del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantta 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 “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacién de la operacion, se registran |as
diferencias gue 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 del
activo o del pasivo, seglin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacidn 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 opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.
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v. Garantias aportadas al Fondo

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

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — intereses de |a cartera de inversién” del balance.

Instrumentos de patrimonio propioc

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones (formalizadas por clases
diferenciadas) en que se encuentra dividido su patrimenio. 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 suscripcién y reembolso, en funcion 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 Comisiéon Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

El resultado de! ejercicio 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 “Patrimonic atribuide 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 ufilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por infereses y dividendos

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

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como 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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ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacidn a 10s inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcion y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe "Comigiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

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

Los 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.

iif. Variacion 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 resultade por enajenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segun corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i}.

iv. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo ¢on el criterio de devengo.
Impuesto sobre beneficios

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

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

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de gue exista, se comresponde con el reconocimiento y la
cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningdn caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positives. 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 considerandc los tipos de gravamen esperados en ef momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracién.
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i) 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 exiranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del (ltimo 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 Cambic”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracién (véase Nota 3.g.iii).

Jj} Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012 y sus posteriores modificaciones.
Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela
por la independencia en la ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la
existencia de un registro regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por
la sociedad gestora o en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés.
Adicionalmente la sociedad gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de
que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones
iguales o mejores que los de mercado. Segun [o establecido en la normativa vigente, los informes periddicos
registrados en la Comisién Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las
operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente, 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 depdsitos 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 el Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiongs financieras

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

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

Vencimiento Euros

Inferior a 1 afio 141.644.447,16
Comprendido entre 1 y 2 afios 152.844.894,50
Comprendido entre 2 y 3 afios 176.028.670,60
Comprendido entre 3 y 4 afios 126.045.795,69

Comprendido entre 4 y 5 afios 73.776.560,55
Superior a 5 afios 359.513.242,12
1.029.853.610,62

11
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Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2020, el Fondo mantenfa las siguientes posiciones en las cuentas de
compromise:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 113.905.566,24
Otras compras a plazo 1.494.313,90
Total 115.395.880,14

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

Asimismo, el Fondo tiene registrado al 31 de diciembre de 2020 en el epigrafe “Cuentas de compromiso —
Compromisos por operaciones largas de derivados” de las cuentas de orden posiciones por importe de 113.906
miles de euros que se encuentran dencminadas en moneda no euro.

El saldo del epigrafe "Otras compras a plazo” del detalle anterior recoge el nominal comprometide de las
operaciones de valores representativos de deuda compradas, durante el periodo del tiempo comprendido entre
la contratacion y la liquidacion de dichas operaciones.

En el epigrafe “Deudores” det balance al 31 de diciembre de 2020 se recogen 1.801 miles de euros (1.203 miles
de eurcs al 31 de diciembre de 2019) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Incluido en el epigrafe “Deudores” del balance se recogia al 31 de diciembre de 2019 por importe de 7 miles de
euros, el saldo correspondiente a las ventas de valores al contado que se cancelaron en la fecha de liquidacion.

Los valores y activos gue integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Cecabank, 5.A. 0 en tramite de depésito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7). Los valores mobiliarios y demas
activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para
servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, y
deben estar bajo la custodia de las entidades legaimente habilitadas para el ejercicio de esta funcidn.

Gestion del riesgo:

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

12
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Limites a la inversidn en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una dnica IIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.¢) y d), no podréa superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversion se base
en la inversién en un unico fondo. Asimismo, la inversion 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 patrimenio del Fondo,

l.imite general a la inversién en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimeonio del Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se frate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espaiia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacién de soivencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el Folleto y en toda publicacion de
promocién del Fonde 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 patrimonio en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefalados en el articule 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
sera necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores
de una misma emisién no supere el 30% del activo del Fondo. Quedara ampliade 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 gue cubran
suficientemente los compromises de la emisidn y que queden afectades de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacidn concursal del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonio del Fondo.

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

Limite general a la inversion 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 ohligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluiran ias ventas al descubierto.

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

La exposicién al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonic con carécter
general y al 10% del patrimonic si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivades, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por actives que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal & intereses y depbsitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.
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Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podrén superar el 20% del patrimonio del Fondo.

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

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

+ |imites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adguiridos no podran presentar ninguna limitacién a su libre
transmision.

Queda prohibida la inversion del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por 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 autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

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

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

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

» Coeficiente de liquidez:

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

« Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver dificultades
fransitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no supericr a un mes, o por adquisicion
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liguidacion de la operacién que establezca el mercado dende 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 contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de page con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracién de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacién, o inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, |a 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, asl 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 |a pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

Riesgo de tipo de interés: la inversién en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a large 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 patrimonio 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 expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La sociedad gestora cuenta con sistemas de 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 inversion.

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

Euros

Cuentas en el depositario:

Cecabank, S.A. (cuentas en euros)
Cecabank, S.A. (cuentas en divisa)

Otras cuentas de tesoreria:
Oftras cuentas de tesoreria en euros

115.987.195,32
13.643.232,G7

129.630.427,39

2.000.000,00

2.000.000,00

131.630.427,39

Los saldos de las principales cuentas corrientes del Fondo son remunerados segun lo pactado contractualmente
en cada momento, no siendo en ningun caso e! importe de los intereses devengados significativo para las
presentes cuentas anuales.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2020, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por dos clases de pariicipaciones,
representadas por certificados nominativos, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios un derecho de
propiedad sobre dicho patrimonio {véase Nota 1). Al 31 de diciembre de 20189, el patrimonio del Fondo estaba
formalizado por paricipaciones de iguales caracteristicas, representadas por certificades nominativos, sin valor
nominal y que confieren a sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2020, el calculo del valor de cada participacion se ha efectuade de la siguiente manera:

Euros

31-12-2020

Patrimonio atribuido a
participes o accionistas del
Fondo al cierre del ejercicio

Valor liquidativo de
la participacién

N° Participaciones

N°© Participes

Clase A

1.168.239.744,04

11,11

105.125.536,43

30.682

Al 31 de diciembre de 2020 no hay participaciones en la Clase B,
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Al 31 de diciembre de 2019, el calculo del valor de cada participacién se efectud de la siguiente manera (en este
caso, para el Fondo, sin clases):

Euros
31-12-2019

Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Fondo

. . 1.032.877.885,08
al cierre del ejercicio

Valor liguidativo de la participacién 10,91
N° Participaciones 04.635.480,96
N° Participes 27.621

A 31 de diciembre de 2020 en el epigrafe “Acreedores” del balance, se incluye por impoerte de 1.694 miles de
euros (813 miles de euros a 31 de diciembre de 2019) el saldo correspondiente a los reemboisos de
participaciones que se han cancelado en fecha de liquidacion.

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversidn no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente del
nimero minimo de participes.

Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y administracién del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, el Fondo ha devengado una comisién anual calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y
que se satisface mensualmente. Dependiendo de |as clases de participacién, dicho percentaje ha sido de:

Clases de Participaciones (*)
Clase A Clase B
A partir del 9 de octubre
de 2020 1,25% 0,50%
Desde el 1 de enero de
2019 hasta el 8 de octubre 1,25% (**) -
de 2020

(*) Vease Nota 1
(**) En este caso, el Fondo

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comision del 0,10% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2020 y 2019, que se satisface trimestralmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicade en concepto de comision de gestién y depésito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversién colectiva gestionadas por Trea Asset Management,
S.G.LI.C., S.A., Sociedad Unipersonal, no supera los limites maximes legales establecidos. Adicionalmente, el
nivel maximo de comisiones de gestion y depdsito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso,
en instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes a Trea Asset Management,
S.G.LLC,, S.A., Sociedad Unipersonal, no supera los limites establecidos a tal efecto en su Folleto.
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Los Importes pendientes de pago per ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2020 y 2019, se incluyen en el
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversion Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2016 entrd en vigor la Circular 4/2018, de 29 de junio, de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversion Colectiva y entidades
reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacién de los depositarios de
instituciones de inversién 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. QGarantizar que los flujos de tesoreria del Fondo estén debidamente controlados.

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

3. Separacién entre la cuenta de valores propia del depositario y la de terceros, no pudiendose registrar
posiciones del depositaric 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 &l objeto de la inversion sean otras IiC, la custodia se realizara sobre aguellas
participaciones rtegistradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado por
aquel.

8. Comprobar gue las operaciones realizadas lo han sido en condiciones de mercado.

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

8. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por Ia sociedad gestora para el célculo del
valor liquidativo de las participaciones del Fondo.

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

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

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

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacion,
asi como cumplimentar las érdenes de reinversién recibidas.

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

18
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Incluido en e! epigrafe “Otros gastos de explotacion — 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 6 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe "Otros gastos de
explotacidn — Otros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

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

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, el Fondo no tenia ningin importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2020 y 20189, 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 cumplido con los limites legales de aplazamiento.

8.  Situacidn fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos

correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2016 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Puablica en concepto de retenciones y/u otros saldos pendientes de devolucion def impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 2 y 10 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacién de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la 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 Scciedades se establece un limite de
compensacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de ia base
imponible previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un millén

de euros.

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

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

9. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningtin 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

TREA CAJAMAR RENTA FIJA, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripeién Euros

EUR |ES0213679JR9 BONQ|127039 BANKINTER $A|0,63[2027-10-06 3.659.584,14
EUR |ES0213679HN2 | BONO|127039 BANKINTER SA|0,88|2026-07-08 1.653.994,66
EUR |ES0376156016 BONO|20308258 SA DE OBRAS SERVICIOS|6,002022-07-2 3.723.760,09
EUR |ES0101339028 RENTA FIJA[9339605 CAIXA SABADELL PREF SA|1,44202 1.450.580,02
EUR | ES0214974067 RENTA FIJA|BBVA|0,612021-08-09 966.024,73
EUR | ES0214974059 RENTA FIJA|BBVA|0,56/2021-08-09 389.319,52
EUR |ES0813211002 BONOI100155 BANCO BILBAO VIZCAYA ARG|5,88|2023-09- 1.259.507,19
EUR |ES0000012G34 | BONOJ218013 BONOS Y OBLIG DEL ESTADO|1,25[2030-10- 10.378.403,80
EUR |ESO0000012E51 BONO|218013 BONOS Y OBLIG DEL ESTADO(1,45(2029-04- 3.737.308.36
EUR |ES0213307061 BONO{BANKIA|1,13|2026-11-12 4.698.516,75
EUR |ES0213307046 RENTA FIJA]BANKIA|3,38/2022-03-15 3.129.595,74
EUR |ES0313307219 BONO|BANKIA|1,00/2024-06-25 6.474.825,43
EUR |ES0000106684 BONO|201174 BASQUE GOVERNMENT]0,25[2031-04-30 4.044.327,48
EUR |ES0840609004 BONO|CAIXABANK SA|6,75/2024-06-13 2.248.503,65
EUR |ES0205045026 BONOQ|28424105 CRITERIA CAIXA SA|0,88/2027-10-28 3.998.049,42
EUR |ES0205045018 RENTA FIJA[28424105 CRITERIA CAIXA SA|1,50/2023-05 8.302.531,01
EUR |ES0265936007 BONOJ|27441655 ABANCA CORP BANCARIA SA|6,13(2024-01 1.428.843,65
EUR |ES0343307015 BONO|28764066 KUTXABANK SA|0,50/2024-09-25 811.733,95
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 62.355.409,59
EUR |XS2193960668 | BONO|BANCO DE SABADELL SA|1,75(2022-06-29 102.782,84
EUR |X52244941063 BONOJ|381279 IBERDROLA INTL BV]|1,87[2026-01-28 5.160.282,89
EUR |XS2197675288 | BONOQ|9455620 TELEFONICA EMISIONES SAUI|1,86/2040-01 1.465.239,81
USD | US87938WACT73 | BONQ|9455620 TELEFONICA EMISIONES SAU|7,05/12036-06 1.600.244,74
EUR |X81050461034 BONO|196687 TELEFONICA EUROPE BV|S,88(2024-03-31 7.411.871,19
EUR |XS2189592616 | BONOQ|117825 ACS Actividades de Construccio|1,38[20 4.209.979,05
EUR |XS1799545329 BONO|13712368 ACS SERVICIOS COMUNICAC|1,88(2026-01 7.501.669,25
EUR |XS1809245829 BONQ|127061 INDRA SISTEMAS SA|3,00{2024-01-19 2.458.037,24




0034 fRos 001604264

b ML SN

5:':5%”[:? i

| H,‘:i

M= e

CLASE 8° D
Divisa ISIN Descripeién Euros

EUR |XS81598757760 RENTA FIJA|10550128 GRIFOLS|3,20[2021-05-01 15.803.492,04
EUR |XS52020580945 BONO|100226 International Consolidated Air|0,5020 2.206.681,70
EUR |XS139833635t BONO|40858460 MERLIN PROPERTIES SOCIMI|2,23|2023-0 1.047.644,20
EUR |XS81619643015 BONO[40858460 MERLIN PROPERTIES SOCIMI|1,75[2025-0 2.092.421,59
EUR |XS82201946634 | BONO[40858460 MERLIN PROPERTIES SOCIMI[2,38]2027-0 7.243.146,67
EUR | XS2089229806 BONO|40858460 MERLIN PROPERTIES SOCIMI|1,88/2034-1 3.661.515,52
EUR | XS1512827095 BONOJ|40858460 MERLIN PROPERTIES SOCIMI|1,88/2026-0 2.120.225,91
EUR |XS1416688890 RENTA FIJA}]40858460 MERLIN PROPERTIES SOCIMI|2,38]| 2.320.939,32
EUR |XS1551726810 | RENTA FIJA|45129498 CELLNEX TELECOM SA|2,88/2025-0 1.409.064,22
EUR |XS82247549731 BONOQ|45129498 CELLNEX TELECOM SA|1,75/2030-10-23 8.595.170,64
EUR |XS52242929532 | BONO|143031 ENI SPA|2,63[2025-10-13 1.359.851,03
EUR |FRO013517026 BONOI{115259 DANONE SA|0,40(2029-06-10 1.135.613,33
EUR | XSi577731604 | BONOJ|115790 NOKIA OYJ|2,00[2023-12-15 2.840.536,06
EUR |XS2194283672 | BONO}835530 INFINEON TECHNOLOGIES AG|1,13]2026-03- 105.712,04
USD |US29265WAA62 | BONO|918049 ENEL SPA|8,752023-09-24 1.358.621,89
EUR |XS82195092601 BONO|127020 ABERTIS INFRAESTRUCTURAS|2,25(2028-12- 4.613.822,82
EUR |X82256949749 BONO|9284386 ABERTIS FINANCE BV/|3,25(2025-11-24 4,575.989,22
EUR |X82167595672 BONO|239787 EUROFINS SCIENTIFIC SE|3,752026-07-17 939.929,22
EUR |XS1651444140 RENTA F1JA[239787 EUROFINS SCIENTIFIC SE{2,13[2024 1.919.744,81
EUR |XS51497527736 RENTA FIJA|127076 NH HOTEL GROUP 8A|3,75]2021-10-0 8.769.131,45
EUR |X51311440082 RENTA FIJA|115702 ASSICURAZIONI GENERALI|5,50/12027 3.789.812,36
EUR |XS1428773763 BONOQ|115702 ASSICURAZIONI GENERALI|5,00(2028-06-08 6.925.042,82
UsSD | IT0005176398 BONO|115657 UNICREDIT SPA|2,80{2022-05-16 748.694,57
EUR | XS52055089457 BONO|1 15657 UNICREDIT SPA|2,00[2024-09-23 3.862.752,81
EUR | 170005204406 RENTA FIJA|115657 UNICREDIT SPAJ0,17]2024-08-31 4.581.779,97
EUR |XS0849517650 RENTA FIJAj115657 UNICREDIT SPA|6,95[2022-10-31 597.736,10
EUR |X81754213947 RENTA FIJA|115657 UNICREDIT SPA|1,00{2023-01-18 18.114.132,88
EUR |X81107890847 BONO|115657 UNICREDIT SPA|6,75/2021-09-10 1.364.433,97
EUR |X82263684933 BONO[219335 NESTLE FINANCE INTL LTD|0,38;2040-09-0 4.165.764,35
EUR |XS2263684776 | BONOJ219335 NESTLE FINANCE INTL LTD|0,17[2032-01-1 2.564.395,84
EUR |XS1404935204 | BONO|127039 BANKINTER SA|8,63(2021-05-10 3.789.168,82
EUR |XS219936%070 | BONO|127039 BANKINTER S8A|6,25/2026-07-17 1.102.691,36
EUR |X852229470146 BONO|135718 KONINKLIJKE KPN NV|0,88[2032-12-14 1.221.461,78
EUR |XS52237434803 BONO|118130 UNIPOL GRUPPO SPA|3,25[2030-06-23 7.442.645,27
EUR |XS0130717134 RENTA FIJA!118130 UNIPOL GRUPPO SPA|1,96[2021-03-1 2.181.624,32
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EUR |XS1627337881 RENTA FIJA|10077788 FCC AQUALIA SA|1,41[2022-03-08 9.300.868,95
EUR |XS1627343186 RENTA FIJA|10077788 FCC AQUALIA SA(2,63|2027-03-08 19.449.307,06
EUR |XS1527737495 | RENTA FIJA|17569230 ARION BANKI HF|1,63(2021-12-01 1.125.909,94
EUR |XS1794196615 BONO|17569230 ARION BANKI HF|1,00[2023-03-20 11.412.695,13
EUR | XS2262798494 BONO|17569230 ARION BANKI HF|0,63(2024-05-27 7.001.480,35
USD |US294829AA48 | RENTA FIJA|115705 Ericssoni4,132022-05-15 511.867,24
USD | XS1633856813 RENTA FIJA|801734 AFRICAN EXPORT-IMPORT BAJ4,13|20 889.172,37
USD | XS1418627821 RENTA FIJA|801734 AFRICAN EXPORT-IMPORT BA|4,00120 1.919.882,36
USD | X51892247963 BONOI|801734 AFRICAN EXPORT-IMPORT BA|5,25/2023-10- 4.624.591,99
USD | X52053566068 BONOI|801734 AFRICAN EXPORT-IMPORT BA|3,99|2029-09- 3.532.429,50
EUR |XS1785467751 BONO{ 115349 FAURECIA|2,63]2021-06-15 605.115,87
EUR | XS1649668792 RENTA FIJA|16067193 INVITALIA|1,38/2022-07-20 3.231.586,24
EUR |XS1640667116 | BONO[9579320 RAIFFEISEN BANK INTL|6,13[2022-12-15 2.925.429,08
EUR |X80997355036 RENTA FIJA|9579320 RAIFFEISEN BANK INTL/|5,88[2023- 6.393.314,73
EUR |PTILLDOMOO16 | BONOQ|10954690 JOSE DE MELLO SAUDE|3,88[2027-01-22 1.199.142,58
EUR |PTI27TEIMO052 | ACTIVOS|10954690 JOSE DE MELLO SAUDEJ0,89(2021-05- 199.356,31
USD | XS0848940523 RENTA FLJA|1197689 ANADOLU EFES|3,38/2022-11-01 1.121.292,74
USD |USX8662DAWT5 | RENTA FIJA|180739 STORA ENSO OYJ|7,25/2036-04-15 3.201.354,21
EUR |XS1453398049 | RENTA FIJA|31248971 Asturiana de Laminados SA|6,50 348.569,15
USD | X82072933778 BONO| 16646519 AFRICA FINANCE CORP|3,75/2029-10-30 2.612.469,84
USD |XS2189425122 | BONOJ16646519 AFRICA FINANCE CORP|3,13|2025-06-16 211.840,48
USD |USP4173SAF13 | RENTA FIJA|10616121 FINANCIERA INDEPENDENCIA|8,00! 2.349.706,64
UsSD | XS1350670839 RENTA F1JA|905643 BANQUE OUEST AFRICAINE DJ5,50/20 861.108,14
USD | XS1961010987 | BONQ|159717 TURK SISE VE CAM FABRIKA|6,95[2025-12- 1.001.509,66
USD | XS1577950402 RENTA F1JA|7741658 COCA-COLA ICECEK AS|4,22/2024-0 2.676.403,04
EUR |XS1028942354 RENTA FLJA[9138228 ATRADIUS FINANCE BV|5,252024-0 11.978.535,11
EUR |XS1214547777 |RENTA FIJA|11796370 PRYSMIAN SPA|2,50/2022-04-11 3.134.102,80
EUR | XS51409497283 RENTA FIJA|35197826 GESTAMP FUND LUX SA|3,50/2021- 2.399.735,15
EUR {X32051777873 BONO|112286 DS SMITH PLC|0,88|2026-06-12 3.056.524,78
EUR |X80221627135 RENTA FIJA[9857935 UNION FENOSA PREFERENTES|1,11[2 864.596,43
EUR |FR0013449972 BONO|1448212 ELIS SA|1,0012025-01-03 892.832,86
EUR |X81221097394 RENTA F1JA|8160963 IMMOBILIARE GRANDE DIST]2,6520 8.684.063,06
EUR |XS2084425466 | BONOQ|8160963 IMMOBILIARE GRANDE DIST|2,13(2024-08- 4,551.441,07
EUR |XS51400626690 BONO|156262 COOPERATIEVE RABOBANK UA|6,63[2021-06- | 4.190.550,95
EUR |X82202900424 BONO|156262 COOPERATIEVE RABOBANK UA|4,38/2049-06- | 5.984.269,78
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Divisa ISIN Descripcién Euros
EUR |XS1877860533 BONOQ|156262 COOPERATIEVE RABOBANK UA|4,63/2025-12- 8.992.882,05
EUR |IT0005117095 RENTA FIJA|43233897 CDP RETI SPA|1,88(2022-05-29 2.731.322,90
EUR 170004917842 BONO|115667 MEDIOBANCA DI CRED FIN|5,75{2023-04-18 3.753.774,02
EUR |XS1615501837 BONO|115667 MEDIOBANCA DI CRED FIN|0,28/2022-05-18 1.721.081,28
UsD | IT0005212300 BONOJ|115667 MEDIOBANCA DI CRED FIN|2,30/2022-09-30 525.302,50
EUR |X81928480166 BONO|115667 MEDIOBANCA DI CRED FIN|1,75[2024-01-25 1.579.026,88
EUR |X52027957815 BONOIi 115667 MEDIOBANCA DI CRED FIN;{1,13[2025-07-15 2.903.556,96
USD | X81844094885 BONO|115667 MEDIOBANCA DI CRED FINJ4,00[2024-07-13 1.357.424,19
EUR | X52106861771 BONO|115667 MEDIOBANCA DI CRED FIN|1,13|2025-04-23 4.460.238,76
EUR |X82262077675 BONO|115667 MEDIOBANCA DI CRED FIN|2,30[2025-11-23 1.265.286,10
USD | XS1782625641 BONO[201120 MEDIOBANCA INTL LUX SA|3,002024-03-29 1.846.842,84
UsSD | XS1165340883 RENTA FIJA|34400341 TBG GLOBAL PTE LTD|5,25/2021-0 4.739.989,35
USD |USPO606PACY7 |RENTA FIJA|384435 AXTEL SAB DE CV|6,38/2021-11-14 3.287.008,45
EUR ! X81808395930 BONOJ|127115 INMOBILIARIA COLONIAL S0|2,00[2026-01- 1.825.639,47
EUR | X81725678194 BONOQ|127115 INMOBILIARIA COLONIAL S$0|2,50[2029-08- 1.012.022,27
USD | X82233217558 BONO|898461 EDP FINANCE BV|1,71[2028-01-24 329.418,92
EUR |PTBIT30MO0098 |BONO|100157 BANCO COMERC PORTUGUES|3,87/2025-03-27 2.910.305,91
EUR |XS1550988643 BONO[39780127 NN GROUP NV|4,63|2028-01-13 988.645,93
EUR |XS51054522922 BONO}39780127 NN GROUP NV|4,63[2024-04-08 6.963.861,58
EUR |NLOO00II6150 | RENTA FIJA|100012 AEGON NV|0,002021-04-15 1.628.387,81
EUR |XS1788584321 RENTA FI1JA|100155 BANCO BILBAO VIZCAYA ARG|0,07]20 396.856,70
EUR |1T0005163602 RENTA F1JA|128042 INTESA SANPAOLO SPA|0,17|12023-03 1.698.227,77
EUR |XS51197351577 BONO| 128042 INTESA SANPAOLO SPAI1,132022-03-04 3.530.582,54
EUR |1T0005363780 BONO|128042 INTESA SANPACLQ SPA|1,70[2024-03-13 2.103.680,40
USD |[US46115HAZOLl | BONOQ|128042 INTESA SANPAOLO SPA|3,13|2022-07-14 2.148.425,47
EUR |XS52022425297 BONO|128042 INTESA SANPAOLO SPA|1,002024-07-04 2.792.445,67
EUR |XS52089368596 BONO/128042 INTESA SANPAOLO SPA|0,75/2024-12-04 1.026.824,74
EUR |XS1346815787 | BONO|128042 INTESA SANPAOLO SPA|7,0012021-01-19 1.443.266,10
EUR |X81222597905 | BONO|128042 INTESA SANPAOLO SPA|2,86[2025-04-23 527.672,49
EUR |XS2067213913 BONO|8199922 UNIONE DI BANCHE ITALIAN]|1,63/2025-04 2.860.832,12
EUR |XS2031235315 BONO|8199922 UNIONE DI BANCHE ITALIAN|1,0012022-07 9.995.884,92
EUR |XS82015314037 BONO|8199922 UNIONE DI BANCHE ITALIAN|2,63(2024-06 1.881.641,39
EUR | XS81807182455 BONO|8199922 UNIONE DI BANCHE ITALIAN]|1,75[2023-04 4.133.139,45
EUR |XS81730873731 RENTA FLJAI225547 ARCELORMITTAL|0,95[2022-10-17 7.307.246,80
EUR |XS2082324018 | BONO|225547 ARCELORMITTAL|1,75/2025-11-19 2.219.723,52
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EUR |XS52082323630 BONO|225547 ARCELORMITTAL|1,00/2023-05-19 3.691.890,89
EUR |X81936308391 BONO|225547 ARCELORMITTAL2,25(2023-10-17 3.793.075,06
USD |US03938LBB%9 | BONO|225547 ARCELORMITTAL|3,60/2024-07-16 708.614,54
EUR |XS2178832379 | BONO|41633927 Fiat Chrysler Automobiles NV|-0,86[2 3.846.963,98
EUR | XS1117297512 RENTA FIJA[9337540 EXPEDIA INC[2,50[2022-03-03 4.006.471,12
UsD | X50185672291 RENTA FIJA|115239 AXA SA|0,57/2021-02-06 2.089.396,48
EUR |1T0005314544 RENTA FIJA|215203 CASSA DEPOSITI E PRESTIT|0,75/20 5.048.576,74
EUR |1T0005332835 BONO|311546 BUONI POLIENNALI DEL TES|0,55[2026-05- 13.314.948,52
EUR |1T0005217770 BONO|311546 BUONI POLIENNALI DEL TES|0,35/2024-10- 4.458.498,51
EUR |1T0005413171 BONO|311546 BUONI POLIENNALI DEL TES|1,65/2030-12- 16.116.799,80
EUR |X81409362784 RENTA FIJA|215447 FCE BANK PLC|1,62[2023-05-11 715.376,19
EUR | XSi080158535 | BONO|215447 FCE BANK PLC|1,882021-06-24 2.412.694.,25
EUR | XS1362349943 BONO|215447 FCE BANK PLC|1,66[2021-02-11 701.951,04
EUR | XS1548776498 BONOJ|215447 FCE BANK PLC|0,87|2021-09-13 3.279.465,50
EUR |XS1186131717 BONO|215447 FCE BANK PLC|1,13(2022-02-10 699.933,60
EUR |XS1821814982 BONO|170680 FORD MOTOR CREDIT CO LLC|0,22/2023-11- 849.477,95
USD |US345397ZK23 | BONO|170680 FORD MOTOR CREDIT CO LLCj5,09{2021-01- 208.768,02
EUR |XS1729872652 BONO]|170680 FORD MOTOR CREDIT CO LLC|0,00[2021-12- 1.772.611,70
EUR |XS2013574202 BONO|170680 FORD MOTOR CREDIT CO LLCj1,512023-02- 3.014.758,52
USD | US345397YY36 | BONO|170680 FORD MOTOR CREDIT CO LLC|1,04[2021-04- 405.360,14
EUR |XS1821814800 BONO/170680 FORD MOTOR CREDIT CO LLC|0,00[2021-05- 1.980.951,99
EUR |XS1055037177 | BONO|7365323 CREDIT AGRICOLE SA|6,50[2021-06-23 6.950.668,61
EUR |X81645651909 | BONO|BANKIA|6,00[2022-07-18 1.037.147,78
EUR |XS1880365975 BONO|BANKIA|6,382023-09-19 4.418.334,50
USD |USP71340AC09 | RENTA FIJA|1414460 NEMAK SAB DE CV|4,752021-01-23 1.492.391,63
EUR |XS81533916299 RENTA FIJA|1414460 NEMAK SAB DE CV|3,25[2021-03-15 1.045.433,45
USD |USL48008AA19 |RENTA FIJA|58702087 HIDROVIAS INT FIN SARL|5,9520 1.432.662,98
EUR |XS1088515207 |RENTA FIJA[215884 FIAT CHRYSLER FINANCE EUROPEM4,7 1.294.742,33
EUR |FRO010014845 | BONO|219104 PSA TRESORERIE GIE|6,00(2033-09-19 75.737,24
EUR | X82001270995 BONO|52450993 FCA BANK SPA IRELAND|0,632022-10-24 1.514.415,32
EUR | XS80305575572 | RENTA FIJA|112194 ROYAL BK SCOTLND GRP PLC|0,00/20 1.334.134,68
USD | X81405888576 RENTA FIJA|8543547 BLACK SEA TRADE AND DEVE[4,88|2 169.425,38
EUR |FRO0140007K5 | BONO|815394 VEOLIA ENVIRONNEMENT SA|2,25(2026-04-2 4.593.520,06
USD |USGI315RAG68 |RENTA FIJA|14828545 BRASKEM FINANCE LTD|5,38/2022- 433.531,69
USD |USI0553YAF25 | BONO|14828545 BRASKEM FINANCE LTD|6,45/2024-02-03 647.375,67
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USD |USNI5516AB83 | RENTA F1JA!50587689 BRASKEM NETHERLANDS}4,50(2028- 1.117.527,25
EUR |PTCPEDOMOQO0 | RENTA FIJA|7292606 INFRAESTRUTURAS DE POR|4,25(202 550.993,41
EUR |PTCGDIOMO0022 | BONO|153201 CAIXA GERAL DE DEPOSITOS|10,752022-03 700.418,04
EUR |PTADOBOMO006 | BONO|7390786 AGUAS DE PORTUGALIJ0,00[2021-04-22 6.000.543.33
EUR |X52135361686 BONO|311593 UNITED MEXICAN STATES|1,352027-06-18 3.207.420,78
EUR | XS$2264980363 BONO|24163876 CNH INDUSTRIAL FIN EUR §(0,03|2024-0 899.192,66
EUR |FR0011769090 BONOJ|115476 RENAULT SA|3,13[2021-03-05 513.080,66
EUR |XS1452578591 RENTA FIJA{311582 MACEDONIA|5,63[2023-07-26 5.990.596,40
EUR | X81087984164 RENTA FIJA|311582 MACEDONIA 3,98/2021-07-24 6.077.131,32
EUR {X81744744191 BONO|311582 MACEDONIA|2,75/2025-01-18 1.074.292,71
EUR |X52049548444 | BONO|101569 GENERAL MOTORS FINL C0/0,20[2022-09-02 1.201.487,54
EUR |XS1792505866 | BONO|101569 GENERAL MOTORS FINL CO|1,69[2025-01-26 314.411,64
EUR | XS1609252645 RENTA FIJA|101569 GENERAL MOTORS FINL CO|0,21|2021 1.778.562,22
EUR | X51799975765 BONOJ|800571 AIB GROUP PLC]|1,50{2023-03-29 5.645.127,67
USD ; XS81713469911 BONO|59372848 MHP LUX SA|6,95[2026-04-03 1.817.761,40
USD | X52027393938  BONOI|65329241 KONDOR FINANCE PLC (NAK)[7,38/2022-0 427.263,58
USD | X51298711729 | BONO|381912 TURKCELL ILETISIM HIZMET]5,75/2025-10- 4.855.676,02
USD | XS1803215869 | BONO|381912 TURKCELL ILETISIM HIZMET!5,80[2028-01- 696.543,26
USD | USP4949BAN49 | BONO|117565 GRUPO BIMBO SAB DE CV/|5,952023-04-17 177.239,52
USD |US71647NBHI7 | BONO|32751629 PETROBRAS GLOBAL FINANCE]5,60[2031-0 3.104.545,67
EUR | XS52257961818 BONQ|180738 UPM-KYMMENE OYJi0,13[2028-11-19 797.623,29
USD |USG87621AL52 | BONO|112370 TESCO PLC6,15[2037-11-15 3.603.040,01
EUR |XS51814065345 BONO|9288382 GESTAMP AUTOMOCION SA[3,25[2021-04-30 397.260,74
EUR | PTNOSFOMO000 | BONQ|866832 NOS SGPS|1,13]2023-02-02 4,097.984,91
EUR |XS1626771791 RENTA F1JA}]40977888 BANCO DE CREDITO SOCIAL|7,75[2 20.143.095,59
EUR |XS1512736379 | RENTA F1JA]40977888 BANCO DE CREDITO SOCIAL|9,00{2 13.238.180,61
UsD |US9I128286T26 | BONO|349063 US TREASURY N/B|2,38/2029-05-15 27.001.429,78
USD |US91282CAE12 | BONO|349063 US TREASURY N/B|0,63|2030-08-15 19.742.755,34
UsSD | US912828ZN34 | BONO|349063 US TREASURY N/B|0,50[2027-04-30 8.404.790,32
UsD | US912828ZT04 | BONO|349063 US TREASURY N/B|0,25/2025-05-31 1.633.410,73
USD |US9128287Q64 | BONO|349063 US TREASURY N/B|0,63(2030-05-15 §19.902,10
UsD |US912828ZE35 | BONO|349063 US TREASURY N/BJ|0,63]2027-03-31 411.680,39
USD |US9128287948 | BONO|349063 US TREASURY N/B|1,50/2030-02-15 7.839.811,53
usD | US91282CAV37 | BONO|349063 US TREASURY N/B|0,882030-11-15 1.467.700,65
EUR | XS82121467497 BONQ|29959107 LANDSBANKINN HF|0,50/2024-05-20 7.698.039,06
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CLASE 87 DE EURD

Divisa ISIN Descripeién Euros
EUR | XS1576777566 RENTA F1JA|29959107 LANDSBANKINN HF|1,382022-03-1 5.092.461,29
EUR | XS1725526765 RENTA FIJA|29959107 LANDSBANKINN HF|1,00[2023-05-3 11.176.088,02
EUR |X81755108344 | RENTA FIJA|15291899 ISLANDSBANKI|1,13[2023-01-19 7.894.219,46
EUR |XS1980828997 BONO|15291899 ISLANDSBANKI|1,13|2022-04-12 712.906,89
EUR |X82259867039 | BONOQ|15291899 ISLANDSBANKI|0,50/2023-11-20 1.802.358,73
EUR |FRO0011689033 BONO|115556 VALEQ SA|3,25[2024-01-22 977.807,91
EUR |XS1169199152 RENTA FIJA|20308646 HIPERCOR SA|3,88{2022-01-19 20.826.900,09
EUR |XS2239813301 BONO[233955 EL. CORTE INGLES SA|3,63[2022-03-15 3.299.220,46
EUR |XS1886543476 BONO|233955 EL CORTE INGLES SA|[3,00[2021-10-15 6.394.915,32
EUR | XS1767050351 BONO|57889783 BEVCO LUX SARLI|1,752023-02-09 6.691.994,93
EUR |XS2231165668 | BONO|57889783 BEVCO LUX SARL/1,50{2027-06-16 1.898.404,18
EUR |FR0013533031 BONOJ|51396151 ORANO SA|2,75|2028-03-08 2.209.795,74
EUR |XS82071622216 | BONO|115267 CROWN EURO HOLDINGS SA|0,75/2023-02-15 4.719.832,25
EUR | XS2055758804 | BONO|CAIXABANK SA|0,63|2024-10-01 11.500.825,88
EUR | XS1936805776 | BONO|CAIXABANK SA|2,38(2024-02-01 3.267.043,12
EUR |XS82258971071 BONO|CAIXABANK SA|0,38/2025-11-18 5.425,148,11
EUR |XS1679158094 |RENTA FIJA|28424105 CRITERIA CAIXA SA|1,13{2023-01 10.115.399,69
USD | XS1379145656 BONO|159650 KOC HOLDING AS|5,25/2022-12-15 6.145.697,44
EUR |XS1492691008 | RENTA F1JA|8821440 CELANESE US HOLDINGS LLC|1,13]2 1.975.108,38
EUR |FR0O013016631 BONO|45897905 TDF INFRASTRUCTURE SAS|2,88/2022-07- 636.989,18
EUR | FR0013144201 RENTA FIJA|45897905 TDF INFRASTRUCTURE SAS|2,50[20 879.181,09
EUR | XS1722898431 BONO[43038142 NE PROPERTY BV|1,75[2024-08-23 1.026.128,46
EUR |XS1996435928 | BONQJ43038142 NE PROPERTY BV/|2,63(2023-04-22 7.783.578,14
EUR |XS52063535970 BONO43038142 NE PROPERTY BV|1,88/2026-10-09 4.218.151,69
EUR |X52203802462 BONO[43038142 NE PROPERTY BV|3,38[2027-07-14 2.284.433,71
EUR |X82262211076 | BONO|7718618 ROMANIA|!,38[2029-12-02 71.363,65
EUR |X82027596530 BONO[7718618 ROMANIA|2,12[2031-07-16 4,041.746,28
EUR |XS1970549561 | BONO|7718618 ROMANIA|3,50[2034-04-03 842.227,65
EUR | XS81596740453 BONOJ|36429902 MADRILENA RED DE GAS FIN|2,2512029-0 873.206,63
EUR | XS2081500907 | BONO|65940368 SERVICIOS MEDIO AMBIENTE]1,66[2026-1 3.137.781,44
EUR |XS2081491727 | BONO|65940368 SERVICIOS MEDIO AMBIENTE]|0,82|2023-1 204.229,74
EUR |XSi839682116 |BONO|17826518 BULGARIAN ENERGY HLD|3,50[2025-06-28 7.436.821,11
EUR |X51405778041 RENTA FI1JA|17826518 BULGARIAN ENERGY HLDi4,88{202t 8.373.628,89
USD |US86964WAHS51 | BONOI43421279 SUZANO AUSTRIA GMBH|5,00[2029-10-15 746.133,71
EUR | X82080771806 BONO|311601 KINGDOM OF MOROCCO]1,50[2031-11-27 2.145.943,75
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Usp | X82270576619 BONO|311601 KINGDOM OF MOROCCO|2,38[2027-12-15 1.399.456,02
EUR |XS1079233810 | BONO|311601 KINGDOM OF MOROCCO0}3,50[2024-06-19 875.023,64
EUR | XS1050547931 RENTA F1JA|39736213 REDEXIS GAS FINANCE BV|2,75|20 3.419.523,78
EUR |FR0013409265 BONOJ|23535873 CIE DE PHALSBOURG]5,00[2022-03-28 4.484.996,81
EUR | X82060619876 BONO|45048356 ACCIONA FINANCIACION FIL|0,56[2021-1 3.609.096,41
EUR |XS0306913186 BONO|12093480 BRIGHTHOUSE FINANCIAL/4,00{2022-06-2 277.674,06
EUR |XS2131567138 BONO|17918515 ABN AMRO BANK NV|4,38[2025-09-22 2.769.835.02
EUR |X52068241400 BONO|7602835 BANCA FARMAFACTORING SPA|1,75|2023-05 | 2.761.567,51
EUR |X81639097747 RENTA FIJA|7602835 BANCA FARMAFACTORING SPA|2,0012 | 12.494.063,83
EUR | X81572408380 RENTA FIJA|7602835 BANCA FARMAFACTORING SPA|5,88|2 | 2.543.389.85
EUR |XS2001315766 BONO|202579 EURONET WORLDWIDE INC]|1,38[2026-05-22 9.041.433,67
EUR |XS1591523755 | BONOQ|48294187 SAIPEM FINANCE INTL BV|2,75|2022-04- 525.450,50
EUR | XS1487495316 BONO[48294187 SAIPEM FINANCE INTL BV/3,752023-09- 3.363.232,73
EUR |PTVAAAOMO001 | BONO|128779 VAA Vista Alegre Atlantis SGPS|4,50[20 1.512.558,73
EUR |FR0013462728 BONO|61384525 CEETRUS SA|2,75|2026-11-26 3.993.746,2]
EUR |DE000A289Q91 | BONOIJ47298477 SCHAEFFLER AG|2,75[2025-07-12 2.230.444,16
EUR |DEO00A254QA% |BONO|15221171 WEPA HYGIENEPRODUKTE GMB|2,88{2022-1 | 2.993.323,64
USD | XS1194054166 BONO|116944 SVENSKA HANDELSBANKEN AB|5,25/2021-03- 666.343,61
EUR |XS22311917438 BONOQ|10798887 CPI PROPERTY GROUP SA[4,88[2026-08-1 5.872.334,26
EUR |XS2171875839 BONO|10798887 CPI PROPERTY GROUP SA|2,75/2026-05-1 3.689.706,22
UsD | X52099045515 BONOJ20966742 TOWER BERSAMA INFRASTRUC|4,25[2023-0 | 3.387.387,85
EUR |XS2103230152 BONQ|129309 POSCO|0,50|2024-01-17 1.907.957,42
EUR | BE6324664703 BONQ|970751 ARGENTA SPAARBANK]1,002025-10-13 1.328.449,58
EUR |FR0013479722 BONOJ|23411841 FIN IMMOBILIERE BORDELALI|6,00/2024-0 5.781.357,01
EUR |X82117485677 BONOI62422666 CEPSA FINANCE SA|0,75/2028-02-12 8.366.941,55
EUR |XS51996435688 BONO|62422666 CEPSA FINANCE SA!1,002024-11-16 402.974,83
EUR |XS52202744334 BONO|62422666 CEPSA FINANCE SA|2,25|2025-11-13 4.465.516,30
EUR |DEQOO0A2LQKV2 | BONO|12406838 SIXT LEASING SE|1,50/2022-05-02 2.908.035,93
EUR |PTMENUOMO009 | RENTA FIJA|162853 Mota-Engil SGPS SA[4,00{2023-01- 3.137.500,37
EUR |XS81757821688 BONO|10802929 SUMMIT PROPERTIES LTD|2,00{2021-01-3 1.755.395,08
EUR |XS1562623584 | RENTA FIJA|159141 SIGMA ALIMENTOS SA|[2,63|2024-02- 2.438.388,78
USD |USP01703AC49 | BONOI|962572 ALPEK SA DE CV|4,25[2029-06-18 3.053.652,70
EUR |XS2107451069 | BONOQ|13346086 RCS & RDS SA|2,50{2022-02-05 1.885.511,90
USD | USGO0398NZ620 | BONO|111100 ANTOFAGASTA PLC|2,38/2030-07-14 826.703,03
EUR |XS2193661324 BONO|225110 BP CAPITAL MARKETS PLC|3,252026-03-22 1.282.386,44
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EUR |X52176872849 BONO|46927843 PPF TELECOM GROUP BV|3,50(2024-05-20 3.830.206,96
USD | USL79090AC78 | BONO|52441668 RUMO LUXEMBOURG SARL|5,25|2024-01-10 266.930,18
UsSD |USL79090AAI13 [ RENTA F1JA|52441668 RUMO LUXEMBOURG SARL|7,382021 4.470.067,11
EUR |FRO013522091 BONO|10053452 MERCIALYS SA|4,63|2027-07-07 4.306.700,15
EUR |FR0013320249 BONO|10053452 MERCIALYS SA|1,802026-02-27 984.144,85
USD | USGO0457FAC17 | BONO|24261370 ARCOS DORADOS HOLDINGS 1|5,88/2022-0 477.820,51
Usp |NOO0010894330 ! BONOQ|67709580 GENEL ENERGY NO 5 LTD|9,25/2023-09-2 1.405.938,22
EUR | XS52244936659 BONO|45683508 INFRASTRUTTURE WIRELESS|1,63|2028-10 1.439.723,81
EUR |XS1958655745 BONO|55592252 HEIMSTADEN BOSTAD AB|2,13{2023-08-05 4.799.452,50
USD | X52252958751 BONO|19054315 VEON HOLDINGS BV/3,38/2027-08-25 253,303,14
EUR |X32077666316 BONO|10944478 O EUROPEAN GROUP BV|2,88(2022-02-15 917.081,54
EUR |EUO000A284469 | BONOJ|191016 EUROPEAN UNIONJ|0,30[2050-11-04 2.059.455,88
EUR |EUO000A283867 |BONOJ|191016 EUROPEAN UNIONJ|0,102040-10-04 2.531.264,52
EUR |X82264977146 | BONO|46872013 COCA-COLA EUROPEAN PARTN]0,20(2028-1 3.999.347,06
USD [ USGS325AAB82 | RENTA F1JA|53090701 MARB BONDCO PLC!6,882021-01-1 1.562.218,11
EUR |XS81514470316 RENTA FIJA|125358 TEOLLISUUDEN VOIMA OYJ|2,63|2023 1.027.701,77
EUR |XS2049419398 BONO|125358 TEOLLISUUDEN VOIMA OYJ|1,132026-03-09 2.372.144,54
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 967.498.201,03
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Trea Cajamar Renta Fija, Fondo de Inversion

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

Evolucién de ios negocios {(mercados), situacidén del Fondo y evolucién previsible

El valor de la participacién de la clase A al cierre del ejercicio 2020 asciende a 11,11 euros. Adicicnalmente el
patrimonio de la clase A al 31 de diciembre de 2020 es de 1.168.239.744,04 euros.

El valor liquidativo del Fondo al cierre del ejercicio 2019 ascendid a 10,91 euros por participacion.
Adicionalmente, el patrimonio del Fondo al 31 de diciembre de 2018 fue de 1.032.877.885,08 euros.

Durante el primer semestre hemos sufrido el mayor shock en la economia global desde la Segunda Guerra
Mundial en la que las medidas adoptadas para atajar la pandemia han tenido que ser compensadas por
acciones de gobiernos y bancos centrales para poder seguir manteniendo las economias en funcionamiento.

Los mayores efectos macro se notaron durante los meses de marzo y abril cuando las medidas de
confinamiento provocaron una parada de la economia global, llevando al PIB mundial a bajar en el primer
trimestre del afio 10%, rebajandose las estimaciones de crecimiento para el afio hasta niveles del -3%/-4% (en
2009 el PIB mundial se contrajo 0,1%). Las acciones de bancos centrales y gobiernos han sido determinantes
para poder asegurar que el nadir de la economia lo hayamos visto en esas fechas y que la abrupta parada de la
economia real no haya supuesto una nueva crisis financiera.

El punto de inflexion en los precios de los activos ha venido de la rapida actuacién de los bancos centrales,
incrementando las compras de los activos a nivel global incluyendo la compra de bonos corporativos, incluso
aquellos que a causa de la pandemia hubieran perdido el rating (‘fallen angels”). Los principales bancos
centrales a nivel global han inyectado en el sistema 5 trilones de délares en 4 meses (6% del PIB mundial). Los
bonos de gobiernos han sido los mas beneficiados (especialmente los de mayer duracion), seguidos por los
bonos corporativos.

La contraccion macro supone una bajada en las estimaciones de beneficios (-37,4% Europa, -57,9% Espafia, -
24% EE.UU.) como en la experimentada durante la crisis de 2009 y explica que la renta variable haya vivido el
peor trimesire de su historia en algunos mercados. La recuperacion de los precios durante el segundo trimestre
se explica por las medidas de contencion implementadas y han permitido cerrar otro mes record de
revalorizacién. La mejora en los dltimos mesas ha permitido a algunos indices cerrar con revalorizaciones
positivas (Nasdag 100 +16,62%).

En Europa el sector tecnolégico es el unico que acumula rentabilidad positiva en el afio (tech Euro +8,9%),
eléctricas (-1,26%) y farma (-0,6%) reflejando |a aceleracién de los cambios que ha provocado la pandemia
(digitalizacion, energias verdes y salud). Los sectores mas ciclicos han sido los mas castigados y a pesar de las
revalorizaciones del segundo trimestre siguen con abultadas pérdidas en el afio, bancos {-35%), petrdleo (-
31,4%), materias primas (-25,9%).
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La recuperacion dependera del nivel de dario en el sistema productivo y, en la medida en gue se hayan podido
evitar quiebras por falta de liquidez y la demanda interna pueda ir recuperandose (a pesar de las medidas
todavia vigentes para evitar un nuevo rebrote} podemos esperar una sensible mejora durante la segunda parte
del afo. El ritmo de recuperacién, sin embargo, va a ser muy asimétrico, el comercio mundial va a crecer a
ritmos inferiores a los previos a la crisis y el shock ha acelerado cambios que se venian gestando en los
periodos previos (digitalizacion, sostenibilidad etc....) dejando a algunas economias en desventaja frente a otras.
La incertidumbre respecto al ritmo de recuperacion (directamente relacionada con la creacion de emplec) nos
hace ser cautos en general con los activos de riesgo, pero a la vez |a aceleracion de los cambios presenta
oportunidades en sectores en este mismo entorno (renovables, alimentacion, farma, tecnologia).

Durante la segunda mitad del afio los estimulos monetarios y fiscales se han ido extendiendo a nivel global
destacando el inicio del “quantitative easing” (compra de bonos soberanocs por parte de los bancos centrales) en
paises emergentes. Estas medidas expansivas justifican la recuperacion durante el semestre de las encuestas
de actividad a nivel global con China y EE.UU. a la cabeza. Los datos de economia real por su parte muestran
mejoras en la parte de manufacturas (produccién industrial, comercio internacional) pero el consumo sigue
siendo el lastre de la recuperacion iniciada. Esperamos que esta dindmica continde hasta ver una mejora en los
niveies de creacion de empleo a nivel global.

Los anuncios de vacunas durante noviembre dieron un impulso a los actives de riesgo empezando a cotizar una
solucion al problema de la pandemia y las sucesivas restricciones a la movilidad (sobre todo en Europa)
adoptadas por los gobiernos para controlar el problema. Estos anuncios unidos a un cambioc en la administracién
de Estados Unidos, gue se espera gue reduzca las tensiones geopoliticas, han generado expectativas de una
normalizacién de la economia global a partir de la segunda mitad del proximo afio. Este contexto unido a los
apoyos de bancos centrales y gobiernos esta detras de uno de los mejores comportamientos de los activos de
riesgo de la historia.

Los paises emergentes (MSCI EM +29,5%) impulsados por Asia ex Japén (Corea +36,3%, India +36,7%) han
sido los primeros en reflejar la mejora de actividad macro a nivel global durante el semestre. En los paises
desarrollados estas expectativas de mejora y los estimulos fiscales se han reflejado en las pequefias compariias
(Russell 2000 +37,4%, Small Caps Espafia +34,4%) que han sido las mas negativamente afectadas por todas
las disrupciones de la pandemia. EE.UU. sigui6 liderando las subidas a nivel global apoyados por tecnolégicas
(FAANG +53,4%) cerrando el afio en maximos historicos. En Eurcpa (Eurostoxx 50 +10,4%) las subidas fueron
mas moderadas destacando el buen comportamiento del sector bancario (+18,1%) y petréleos (+12,2%) que han
sido los lastres de los indices de la Eurozona durante &l 2020.

En la parte de deuda, los bonos corporativos fueron el mejor activo de renta fija durante el semestre con los
bonos de mas riesgo (HY US +6,8%, HY EUR +5,5%) estrechando los spreads hasta niveles prepandemia. Los
bonos corporativos de menor riesgo (IG US +2,7%, IG EUR +4,7%) han registrado también subidas importantes
con los spreads estrechandose hasta niveles de 2017 (periodo en el que el mercado descontaba sincronizacion
de crecimiento global). Las pendientes de los bonos fueron repuntando en EE.UU, (+43ph.} especialmente
durante el Gltimo frimestre, provocando pérdidas en los plazos mas largos (US 30y -3,9%). En Eurcpa las
pendientes acabaron estrechandose (-10pb.) reflejando los malos dates de inflacion y la débil recuperacion. La
deuda emergente tanto de gobiernos ( JPM EM debt divisa local +11%) como de corporativos (JPM CEMBI
+4,8%) ha cerrado con niveles de spread muy cercanos a los niveles de momentos en el que el ciclo econdmico
global estaba en plena expansién. Otra de las variables que ha permitido generar retornos tan positivos a nivel
global y en la renta fija emergente en particular ha sido la bajada del dolar (indice USD -8%, EUR +9,5%)
especialmente frente a las divisas emergentes. La causa del incremento de deuda y la expansioén del balance del
banco central (casi la tercera parte de los délares en circulacion a nivel global se han generado este afio...).
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Primer Semestre

Durante & mes de enero hemos incrementado la exposicion 2 emergentes (tanto corporativos como
gubernamentales), y al sector financiero espariol e italiano. Hemos reducido el peso en cartera del sector
seguros mediante la venta de Aegon, y de Real Estate mediante la venta de Ceetrus.

En febrerc en deuda publica hemos incrementado el peso en bonos ligados a la inflacion y hemos reducido en
deuda publica italiana que estaba en tipos negativos, Realizamos algunos cambios en High Yield vendiendo
bonos de mas riesgo y comprando bonos de compafiias gue nos gustan con buen perfil crediticio y bonos de
vencimientos a corto plazo aprovechando el aumento de diferenciales. Aumentamos la exposicion en paises
emergentes con compras en una entidad supranacional y una compafiia eléctrica de Bulgaria y vendimos bonos
de Rumania, Macedonia y Brasil. Compramos bonos del sector financiero espafiol e italiano.

Durante el mes de marzo aumentd la TIR de la cartera debido a la bajada de los precios de los bonos.
Redujimos ligeramente ta duracion vendiendo algunos bonos de mayor duracién para reducir riesgo. En cuanto a
los activos de riesgo de la cartera incrementamos ligeramente la posicion en High Yield, comprando bonos de
buenas compafiias como Grifols o Crown que han sido muy penalizadas con el aumento de diferenciales de
crédite. Aumentamos la posicién en deuda subordinada comprando bonos muy penalizados como el de Cajamar
o el de Bankinter, o un bono del Sabadell que vence en abril de este afio. En deuda de paises emergentes
incrementamos posiciones en una compania de telecomunicaciones de Rumania, una energética de Bulgaria y
en deuda supranacional, por el contrario, redujimos posiciones en deuda soberana de Macedonia, y Brasil.

Durante el mes de abril disminuyd ligeramente la TIR de la cartera debido a la revalorizacion de los precios de
los bonos. En cuanto a operativa realizamos algunas ventas en bonos que habiamos comprade muy
penalizados, especialmente en el segmento de menor calidad crediticia (High Yield), por ejempla, Crown o
deuda subordinada financiera de bancos italianos. Realizames algunos cambios acortando duracion e
incrementando rendimiento en algunos bonos como en los de Intesa San Paclo. En deuda publica realizamos
algunos cambios para tener en cartera bonos més liquidos, por ejemplo vendimos agencias porfuguesas y
compramos deuda puUblica de Portugal e hicimos lo mismo con algunos tramos del tesoro americano.
Compramos deuda corporativa con grado de inversion de companias de gran calidad aprovechando la caida de
los precios del mes de marzo, de ese modo la cartera actual tiene una mayor calidad crediticia.

En mayo en deuda publica realizamos un cambio hacia deuda de mayor calidad. Vendimos agencias de Portugal
y compramos deuda pablica americana a 10 afios. En el mercado primario acudimos a Eon, Eurofins y Eni, este
Ultimo se ha vendido durante ef mes debido a que ha tenide un buen comportamiento y alcanzé el precio
objetivo. En el sector financiero realizamos un cambio entre bonos de Intesa San Paolo ganando rentabilidad. En
crédito, compramos bonos gue habian sido penalizados como el de ACS y Cepsa. En bonos High Yield
realizamos una toma de beneficios parcial vendiendo bonos que han funcionado bien y habian llegado a precio
objetivo como el de Antolin. Pese a estas ventas, la exposicidn del fondo a High Yield aumentd debido a la
bajada de rating de algunos bonos desde grado de inversién. En deuda subordinada compramoes bonos de
Abanca, Rabobank e Intesa San Paolo. En paises emergentes compramos un bono de una compariia de real
estate con grado de inversion de Republica Checa.

Durante ei mes de junio redujimos ligeramente el riesgo de la cartera. Vendimos bonos High Yield despuées de
haber tenido un buen comportamiento para comprar bonos con grado de inversibn que nos ofrecian
rentabilidades similares. Aumentamos ligeramente nuestra exposicion a deuda subordinada, pero reduciendo el
riesgo de la cartera, ya que se trata de bonos de compafilas de calidad como por ejemplo Rabobank, un banco
estable, y la compariia mexicana Bimbo. Vendimos algunos bonos que han funcionado muy bien despues de
haberlos comprado en marzo aprovechando la volatilidad de los mercados. En paises emergentes vendimos
Susano después de su buen comportamiento. Fue un mes con mucha actividad en el mercado primario,
acudimos a los primarios de Repsol, Dancne y ACS entre otros. En deuda puablica compramos tesoro americano
a 5 afios, un bono supranacional y deuda espafiola. Por el lado de las venias, vendimos deuda italiana. En
deuda corporativa, compramos bonos de Kutxabank, Bankia y Cepsa, bonos que todavia estan penalizados.
Realizamos un cambio en British Petroleum vendiendo el bone que teniamos y comprando el primario en hibrido.
Aumentamos la exposicién a délar aprovechando un dolar mas débil para protegernos en caso de un risk off.
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Segundo Semestre

Durante el mes de julio redujimos posiciones en algunos primarios que habiamos comprado come por ejemplo &l
de Fiat y el de Telefénica debido a que habian tenido un buen comportamiento. Realizamos un cambio en un
bono de Cepsa acudiendo al primario que nos ofrecia mayor potencial. Aumentamos ligeramente la exposicion a
deuda con grado de inversion comprando bonos de compafias todavia penalizadas como Merlin y Colonial.
Compramos un bono de Eurofins después de que le pusieran Rating y fuese calificada como Investment Grade.
Aumentamos ligeramente la exposicién a deuda sin grado de inversién (High Yield) debido a las compras de
Iberia, que en nuestra opinion habia sido penalizada en exceso, comprando un bono del banco RBA y
acudiendo al primario de Bankinter. En emergentes realizamos un cambio entre dos compafias de Real Estate
de Europa del Este, acudimos a un primario de una entidad supranacional y compramos una compafiia de
alimentacion mejicana.

No se realizaron cambios significativos en la composicion de la cartera durante el mes de agosto, un mes con
escasa liguidez en los mercados debido al periodo estival. Los principales movimientos fueron las compras de
compafiias con grado de inversion que gustan a nuestros analistas con bonos a medio y large plazo, aigunos
ejemplos son Euronet, compafias de telecomunicaciones y Merlin. Incrementamos ligeramente la exposicién a
deuda subordinada con compras de bonos con vencimiento a muy corto plazo. Incrementamos también el peso
en deuda de paises emergentes con las compras de una compafiia de Real Estate de Europa del este con grado
de inversidon y de algunas compafiias turcas aprovechando la volatilidad que se produjo durante el mes en
Turquia debido a la divisa. Seguimos con una posicidon comoda de efectivo para aprovechar oportunidades que
puedan surgir en el mercado.

Durante el mes de septiembre hemos incrementado |a liquidez vendiendo alguncs bonos que habian llegado a
nuestro precio objetivo o bien habian alcanzado rentabilidades negativas o cercanas al 0%. Por el lado de las
compras, compramos un bono de Merlin y acudimos a un primarioc de KPN. Incrementamos ligeramente la
exposicién a deuda High Yield debido a la compra del primario de la aseguradora italiana Unipol, una de las
compafiias aseguradoras favoritas de nuestro analista del sector financiero. También acudimos al primario de
Orano, un cuasi soberanc que pertenece al gobierno francés muy estable, que vendimos parcialmente después
de su buen comportamiento. En deuda pulblica realizamos un cambio vendiendo deuda publica de Espafia y
comprando deuda italiana. Ademas, compramos deuda publica americana a 10 afics que suele actuar como
activo refugio en momentos de volatilidad. incrementamos también ligeramente la exposicion a deuda de paises
emergentes mediante las compras de CPl, una compafiia de Real Estate de Repulblica Checa, y de Alpek,
empresa quimica mejicana que pertenece al grupo Alfa. En deuda subordinada realizamos un cambio vendiendo
Atradius, del grupo Catalana Occidente, y comprando Rabobank, mejorando asi la calidad crediticia y la liquidez
de la cartera.

Duranie el mes de octubre aumentamos ligeramente la duracién de la cartera debido a que realizamos algunas
ventas del sector financiero con duraciones bajas ya que ofrecian rentabilidades negativas o cercanas al 0%.
Por otro lado, compramos bonos corporativos de compafiias de calidad con duraciones mas largas y acudimos
al primario de Cellnex. Aumentamos la exposicidn a deuda soberana realizando un cambio en la deuda italiana,
vendimos los bonos italianos de duraciones cortas y compramos deuda publica italiana y Tesoro americano a 10
afios. Redujimos ligeramente el peso en bonos de paises emergentes después de realizar un cambio donde
vendimos una compafiia quimica de Marruecos y el bano de la compafiia mexicana Bimbo, después de que el
bono tuviese un muy buen comportamiento. Y por el lado de las compras, acudimos a los primarics de la
compafiia minera chilena Antofagasta y de la petrolera Petrobras.
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Durante €l mes de noviembre, a medida que los diferenciales de crédito se 1ban estrechando debido al apstito
por el riesgo de los inversores después de la noticia de la vacuna contra el Covid-19, fuimos reduciendo el riesgo
de la cartera. Las principales operaciones fueron en esa linga, como por ejemplo vendiendo bonos con menor
liquidez y que algunos de ellos habian tenido buen comportamiento durante el mes. Por otro lado el riesgo de la
cartera también se redujo considerablemente debido a los vencimientos de algunos bonos High Yield que no
renovamos. En el mercado primaric acudimos a los bonos de UPM y Arion. Incrementamos ligeramente la
exposicién a deuda publica con las compras del tesoro americano, deuda italiana y deuda regional espaficla
(Pais Vasco). En deuda Investment Grade compramos algunos bonos con valor relativo como los de Merlin,
Euronet y Celinex.

Durante el mes de diciembre vendimos deuda publica de la Unién Europea que ofrecia rentabilidad negativa. En
su lugar compramos bonos a largo plazo de empresas sdlidas como Nestlé. Adicionalmente compramos bonos
de Euronet y Cellnex, asi como alguna compafiia de real estate que habia sido demasiado penalizada. La
exposicién a paises emergentes se mantuvo similar pese a que realizamos algunos cambios. Compramos el
soberano de Marruecos y los bonos de una compaiiia de telecomunicaciones de Rumania. Por el lado de las
ventas, vendimos algunos bonos gue habian tenido un buen comportamiento y se acercaban a nuestro precio
objetivo como financiera independencia. La exposicion de la cartera a deuda High Yield se vi6 reducida debido al
vencimiento del bono de Copasa que decidimos no renovar.

La duracién de la cartera de renta fija es 3.46 afios y la Tir de la cartera es un 1.50%.

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 acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversion establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2020

Nada gue resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo y Medio Ambiente
E! Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrocllo durante el ejercicio 2020.

Adicionalmente, dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el misme no tiene gastos, activos, provisiones o
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la
situacién financiera y los resultades del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la
memoria de las cuentas anuales respecto a la informacion de cuestiones medioambientales.

Adquisicion de acciones propias

No aplicable.

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

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



Trea Cajamar Renta Fija, Fondo de Inversion

Formulacién de Cuentas Anuales

D. Rafael Martinez-Monche Zaragoza en mi calidad de Secretario no Consejero del Consejo de
Administracion de Trea Asset Management, $.G.1.1.C, S.A., Sociedad Unipersonal {la “Sociedad”), sociedad
gestora de Trea Cajamar Renta Fija, Fondo de Inversion (el “Fondo™), certifico que las cuentas anuates del
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 y el
informe de gestidén adjuntos han sido formulades con el voto favorable de todes los miembros del Consejo
de Administracién de la Sociedad, en la celebracidn de |a reunién del 25 de marzo de 2021 del Consejo de
Administracion, con vistas a su verificacién por los auditores y posterior aprobacion por el referido Consejo
de Administracién de la Sociedad. Dicha reunién tuve naturaleza telematica, de acuerdo con lo previsto en
el articulo 30 de sus estatutos sociales y normativa de aplicacion, con el fin de preservar la salud de las
personas y evitar la propagacion det COVID 19, motivo por el cual las cuentas anuales debidamente
formuladas adjuntas no cuentan-con las firmas de sus Consejeros:

D. Carlos Tusquets Trias de Bes

D. Antonio Mufidéz-Suiié

D. Josep Soler Alberti

DdAa. Mercedes Grau Monjo .

D. Eduardo Aguilar Fernandez-Hontoria

Los citados documentos, qUe e_stén‘extendidoé en 37 folios de papel timbrado, referenciados con la
numeracién 001604240 a 001604276

Firmado el Secretario ho Consejero del Consejo.
D. Rafael Martinez-Monche Zaragoza



