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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los participes de Caixabank Bolsa Gestién Europa, F.I. por encargo de los administradores de
Caixabank Asset Management SGIIC, S.A.U. (la Sociedad gestora):

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de Caixabank Bolsa Gestion Europa, F.I. (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 opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2020, asi como
de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2 de
la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

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

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

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria

de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinién sobre éstas, y
No expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espana
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 915 685 400, WWW.pWC.es |

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccidn 3°
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Caixabank Bolsa Gestion Europa, F.I.

Aspectos mas relevantes de la auditoria Meodo en el que se han tratado en la auditoria

Cartera de inversiones financieras

De conformidad con la legislacion vigente, el
objeto social de las Instituciones de Inversion
Colectiva es la captacion de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros
instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en
funcién de los resultados colectivos.

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el Patrimonio Neto del Fondo esta
fundamentalmente invertido en instrumentos
financieros. La politica contable aplicable a la
cartera de inversiones financieras del Fondo
se encuentra descrita en la nota 3 de la
memoria adjunta y en la nota 6 de la misma,
se detalla la cartera de inversiones financieras
a 31 de diciembre de 2020.

Identificamos esta area como el aspecto mas
relevante a considerar en la auditoria del
Fondo, por la repercusion que la cartera de
inversiones financieras tiene en el calculo
diario de su Patrimonio Neto y, por tanto, del
valor liquidativo del mismo.

El Fondo mantiene un contrato de gestion con
Caixabank Asset Management SGIIC, S.A.U.,
como Sociedad Gestora. Hemos obtenido un
entendimiento de los procedimientos y criterios
empleados por la Sociedad Gestora, en la
determinacion del valor razonable de los
instrumentos financieros del Fondo, al objeto de
considerar que los anteriores son adecuados y se
aplican de manera consistente para todos los
activos en cartera de inversiones financieras del
Fondo.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos
sobre la cartera de inversiones financieras del
Fondo, entre los que destacan los siguientes:

Obtencion de confirmaciones de la Entidad
Depositaria de los titulos

Solicitamos a la Entidad Depositaria, en el
desarrollo de sus funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion para el
Fondo, las confirmaciones relativas a la existencia
de la totalidad de los titulos recogidos en la
cartera de inversiones financieras del Fondo a 31
de diciembre de 2020, sin encontrar excepciones
o diferencias significativas entre la respuesta
recibida de la Entidad Depositaria y los registros
contables del Fondo, proporcionados por la
Sociedad Gestora del mismo.

Valoracion de la cartera de inversiones
financieras

Comprobamos la valoracion de la totalidad de
los titulos liquidos negociados en mercados
organizados que se encuentran en la cartera de
inversiones financieras del Fondo a 31 de
diciembre de 2020, mediante la re-ejecucion de
los calculos realizados por la Sociedad Gestora y
utilizando para ello valores fiables de mercado a
la fecha de analisis.

Dichas re-ejecuciones reflejan que la diferencia
en las valoraciones obtenidas respecto a las
valoraciones registradas en la contabilidad del
Fondo, no son significativas.
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Caixabank Bolsa Gestion Europa, F.I.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2020, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora y no forma parte
integrante de las cuentas anuales.

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

Sobre la base del trabajo realizado, segtin lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestion 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 en relacion con las cuentas anuales

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

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

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

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

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una 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.
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Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

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

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

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.

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad gestora,
del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de
auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con
hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del
Fondo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria
sobre la correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones
no son adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan
en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin
embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser
una empresa en funcionamiento.

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

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad gestora en relacion con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.
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Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los administradores de la
Sociedad gestora, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas
significativos.

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

PricewaterhpuseCoopers Auditores, S.L. (50242)
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CLASE 82

Caixabank Bolsa Gestion Europa, F.I.

Balances al 31 de diciembre de 2020 y 2019
(Expresados en euros)

ACTIVO 2020

2019

Activo no corriente -
Inmovilizado intangible -

Inmovilizado material =

Bienes inmuebles de uso propio =
Mobiliario y enseres “

Activos por impuesto diferido -

56 956 137,83
1636 185,96

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras 53 785 089,78

86 922 716,05
2624 401,91

80 061 438,84

Cartera interior 1962 252,34

11 664 653,30

Valores representativos de deuda -
Instrumentos de patrimonio 1962 252,34
Instituciones de Inversion Colectiva -
Depésitos en Entidades de Crédito -
Derivados -
Otros -

Cartera exterior 51 822 837,44

11 664 653,30

68 396 785,54

Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depositos en Entidades de Crédito
Derivados

Otros

51788 891,28
33 946,16

Intereses de la cartera de inversion E
Inversiones morosas, dudosas o en litigio -
Periodificaciones -

Tesoreria 1534 862,09

68 286 216,83

110 568,71

4 236 875,30

TOTAL ACTIVO

56 956 137,83

86 922 716,05

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2020.
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CLASE 87

Balances al 31 de diciembre de 2020 y 2019
(Expresados en euros)

PATRIMONIO Y PASIVO

2020

2019

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas

56 830 705,65

56 830 705,65

86 671 615,63

86 671 615,63

Capital

Participes

Prima de emision

Reservas

(Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio

(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso
propio
Otro patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

62 718 932,35

2 254 462,37

(8 142 689,07)

71225 700,52

2 254 462,37

13 191 452,74

Pasivo corriente 125 432,18 251 100,42
Provisiones a corto plazo - -
Deudas a corto plazo - -
Acreedores 125 113,61 251 100,41
Pasivos financieros - -
Derivados 318,57 0,01
Periodificaciones - -

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 56 956 137,83 86 922 716,05

CUENTAS DE ORDEN 2020 2019

Cuentas de compromiso 8 048 890,63 20 007 264,36
Compromisos por operaciones largas de derivados 20 007 264,36

Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la IIC
Valores aportados como garantia por Ia IIC
Valores recibidos en garantia por la IIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

8 048 890,63

229 690 046,76

229 690 046,76

239 031 443,34

239 031 443,34

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

237 738 937,39

259 038 707,70

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2020.
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Caixabank Bolsa Gestién Europa, F.I.

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los
terminados el 31 de diciembre de 2020 y 2019

(Expresadas en euros)

ejercicios anuales

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a la Institucién de Inversion Colectiva

Gastos de personal

Otros gastos de explotacion
Comisién de gestion
Comision de depositario
Ingreso/gasto por compensacién compartimento
Otros

Amortizacion del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado

Resultado de explotacién

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

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos

financieros
Deterioros
Resultados por operaciones de la cartera interior
Resultados por operaciones de la cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados
Otros

Resultado financiero

Resultado antes de impuestos
Impuesto sobre beneficios

2020

2019

(1434 938,62)

(2177 199,41)

(1168 010,34)
(100 745,63)

(166 182,65)

(1841 268,84)
(160 322,86)

(175 607,71)

(1434 938,62) (2177 199,41)
1894 904,03 3 159 398,98

(1 230,63) (1 155,92)

3 923 953,12 20 518 861,49

530 713,06 3035 837,09

3 393 240,06 17 483 024,40

(82 613,11) 13 120,48

(12 442 763,86)

(8 281 538,33)

(2 204 052,10)
(8 735 502,72)
(1538 978,57)

35 769,53

(6 707 750,45)

(8 142 689,07)

(1345 640,09)
(7 983 100,87)
1030 547,38
16 655,25

15 408 686,70

13 231 487,29
(40 034,55)

RESULTADO DEL EJERCICIO

(8 142 689,07)

13 191 452,74

Las Notas 1 a 13, 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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CLASE 8-

Caixabank Bolsa Gestién Europa, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

Caixabank Bolsa Gestién Europa, F.l., en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en
Madrid el 2 de diciembre de 2005. Tiene su domicilio social en Paseo de la
Castellana, 51, Madrid.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de la Comision
Nacional del Mercado de Valores (CNMV) desde el 30 de enero de 2006 con el
numero 3.377, adquiriendo, a efectos legales, la consideracion de Fondo de Inversion
a partir de entonces.

El Fondo se encuentra inscrito en la categoria de armonizados conforme a la
definicion establecida en el articulo 13 del Real Decreto 1082/2012, y sucesivas
modificaciones.

La Sociedad Gestora del Fondo creo, el 19 de abril de 2011, tres clases de series de
participaciones en las que se divide el Patrimonio atribuido a participes del Fondo:

o Clase Estandar: engloba a los participes existentes a la fecha de inscripcion del
folleto del Fondo en los registros de la CNMV y a todos los que suscriban
posteriormente a través del comercializador del Fondo.

e Clase Plus: engloba a los participes que suscriban a través del comercializador
del Fondo.

e Clase Premium: engloba a los participes que suscriban a través del
comercializador del Fondo.

A 29 de junio de 2018 la Sociedad Gestora del Fondo decidi6 crear una nueva clase
de participaciones en las que se divide el Patrimonio:

o Clase Cartera: clase de participaciones que engloba las carteras de inversiones
de Clientes con gestion discrecional y/o con asesoramiento independiente
encomendada al grupo CaixaBank mediante contrato y para IIC gestionadas por
el grupo Caixabank AM:



CLASE 8.

Caixabank Bolsa Gestién Europa, F..

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversién Colectiva es la
captacion de fondos, bienes o derechos del puablico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcidn de los resultados colectivos.

La gestion, administracion y representacién del Fondo estda encomendada a
Caixabank Asset Management SGIIC, S.A.U., sociedad participada al 100% por
CaixaBank, S.A., siendo la Entidad Depositaria del Fondo Cecabank, S.A. Dicha
Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion para el Fondo, de acuerdo a lo establecido en
la normativa actualmente en vigor.

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversion,
recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas
modificaciones, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003
y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva. Los principales
aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

e El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros. No obstante, podra
constituirse con un patrimonio inferior, que no sera menor de 300.000 euros, yen
el caso de los compartimentos no sera menor a 60.000 euros, disponiendo de un
plazo de seis meses, contados a partir de la fecha de su inscripcion en el registro
de la CNMV, para alcanzar el patrimonio minimo mencionado.

e El numero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de Ia
normativa en vigor, el patrimonio o el nimero de participes de un fondo, o de uno
de sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el Real
Decreto 1082/2012, y sucesivas modificaciones, dichas Instituciones gozaran del
plazo de un afio, durante el cual podran continuar operando como tales.

e Los valores mobiliarios y demés 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 legalmente
habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

e Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de
concentracion de inversiones.
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 ElFondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 1% del promedio
mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en depdsitos o
cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si el Depositario
no tiene esta consideracién, o en compraventas con pacto de recompra a un dia
de valores de Deuda Publica.

o El Fondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacién de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por riesgo
de contraparte.

Segun el Folleto del Fondo, la Sociedad Gestora percibira una comisién anual en
concepto de gastos de gestion que no excedera del 2,25% sobre el Patrimonio del
Fondo

Igualmente, el Folleto del Fondo establece una remuneracién de la Entidad
Depositaria que no podra exceder del 0,20% anual del patrimonio custodiado.

Durante los ejercicios 2020 y 2019, el Fondo aplica una comisién diferente para cada
clase y unas comisiones de gestion, deposito, suscripcion y reembolso tal y como se
detalla a continuacion:

Estandar Plus Premium Cartera
Comision de Gestion 2,20% 1,50% 1,10% 0,60%
Comision de Depositaria 0,175% 0,15% 0,10% 0,02%

Desde el 1 de enero de 2019 hasta el 30 de enero de 2019, el Fondo aplico, a las
clases Estandar, Plus y Premium, unos tipos de comision de reembolso del 4,00%.

La Sociedad Gestora aplicé a los participes del Fondo la comision de reembolso
anteriormente mencionada sobre el importe de las participaciones reembolsadas,
siempre y cuando el reembolso se hubiera producido durante los 30 dias habiles
posteriores a la fecha de suscripcion. Esta comisién de reembolso no se aplicé en
los traspasos realizados a otros Fondos gestionados por Caixabank Asset
Management SGIIC, S.A.U.

A partir del 30 de enero de 2019 hasta el 16 de mayo de 2019, inclusive, se eliminé
la comision por reembolso del 4,00% aplicada hasta los 30 dias a partir de la
suscripcion del fondo y de sus correspondientes clases. A partir del 17 de mayo de
2019 y durante el ejercicio 2020, el Fondo ha aplicado, a las clases Estandar, Plus y
Premium, unos tipos de comision de reembolso del 4,00% aplicada hasta los 30 dias
a partir de la suscripcion del fondo y de sus correspondientes clases.
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En el folleto del Fondo se establece una inversién minima inicial de 600 euros para
la clase Estandar, de 50.000 euros para la clase Plus y de 300.000 euros para la
clase Premium.

La inversion minima a mantener sera de 6 euros para la clase Estandar, importe que
no sera de aplicacion a los participes que lo fueran antes del 19 de abril de 2011,
inclusive, de 50.000 euros para la clase Plus y de 300.000 euros para la clase
Premium. En los supuestos en los que como consecuencia de la orden de reembolso
de un participe su posicién en el fondo descienda por debajo de la inversién minima
a mantener establecida en el folleto, la Sociedad Gestora procedera a reembolsarle
la totalidad de las participaciones.

Gestion del riesgo

La politica de inversién del Fondo, asi como la descripcion de los principales riesgos
asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicion del ptblico en el registro
correspondiente de la CNMV.

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a
los que se encuentra expuesto el Fondo que, en todo caso, son objeto de
requerimiento especifico por la Sociedad Gestora, son los siguientes:

e Riesgo de crédito: El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el
Fondo en el caso de que alguna contraparte incumpliese sus obligaciones
contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos. La cuantificacion del
riesgo de crédito consecuencia del incumplimiento de las obligaciones de pago
se efectia a través de CreditManager (aplicativo de riesgos de la sociedad
gestora). Este Credit VaR se calcula con una periodicidad mensual, probabilidad
del 95% y 99% vy el horizonte temporal es de un afio. En estos mismos informes
se detalla |a calidad crediticia de la cartera de renta fija privada para cada una de
las instituciones.

» Riesgo de liquidez: En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja
capitalizacion o en mercados con una reducida dimension y limitado volumen de
contratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva con liquidez
inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por
este motivo, la sociedad gestora del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente
a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes de liquidez y
garantizar los reembolsos de los participes.
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Es por este motivo por el que, desde una doble perspectiva, se establecen
mecanismos de control tanto previos a la inversién, como posteriores a la misma,
que garantizan o limitan hasta niveles razonables el riesgo de liquidez que
pueden asumir las carteras gestionadas:

Con caracter previo a la inversion, se han elaborado diferentes marcos o
universos de inversién autorizados para las distintas tipologias de activos
cuya funcion consiste en acotar o limitar la gestioén, orientandola hacia activos
que cumplen una serie de requisitos minimos que garanticen su solvencia y
liquidez. Dependiendo de la tipologia de activos se exigen criterios minimos
de capitalizacion, geogréficos, de liquidez, calidad crediticia, etc.

Con caracter posterior a la inversibn y de manera periodica, los
departamentos de Valoracion y Control de Riesgos elaboran distintos
informes orientados a la gestion de este riesgo. Estos informes muestran el
grado de liquidez que tienen las instituciones de inversién colectiva en funcion
de la tipologia de sus activos en cartera asi como el estado o peso que
representan aquellos que, por diferentes motivos, son dificilmente liquidables
en periodos razonables.

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

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

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

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

Riesgo de tipo de cambio: la inversion en activos denominados en divisas
distintas del euro conlleva un riesgo derivado de la fluctuacién que pueden
experimentar los tipos de cambio.
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Riesgo en activos de renta variable o activos vinculados a indices bursatiles:
la inversion en instrumentos de renta variable conlleva que la rentabilidad del
Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede
conllevar, en su caso, riesgos de nacionalizacion o expropiacién de activos o
imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor de las inversiones,
haciéndolas mas volatiles.

El riesgo total de mercado se mide o cuantifica en términos de VaR el cual nos
indica cual es la pérdida maxima esperada de una cartera, con una probabilidad
determinada y un horizonte temporal definido.

Estos calculos se hacen con una periodicidad diaria, empleando Ia metodologia
parameétrica y asignando los siguientes parametros:

¢ Nivel de Confianza: 99%
e Decay Factor: (lambda = 0.94)
e Horizonte temporal: 1 dia.

El riesgo de mercado se segrega por factores de riesgo: Renta Variable, Renta
Fija (Tipos de Interés + Spread) y Tipos de Cambio. Adicionalmente, su calculo
se obtiene por las otras dos metodologias como son la histérica y Monte Carlo.

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

e R

iesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de

errores humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los

si

stemas o como consecuencia de acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar
la exposicion a los riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al
riesgo operacional. En este sentido, el control de los coeficientes normativos

men

cionados en el apartado 1.a), anterior, limitan la exposicion a dichos riesgos.
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Desde diciembre 2019 y durante el ejercicio 2020, el COVID-19 se ha extendido por
todo el mundo. A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales, este evento sigue
afectando significativamente a la actividad econémica a nivel mundial Yy, como
resultado, podria afectar a las operaciones y resultados financieros del Fondo. La
medida en la que el Coronavirus pudiera impactar en los resultados dependera de la
evolucion de las acciones que se estan realizando para contener la pandemia. Dicha
evolucion no se puede predecir de forma fiable. No obstante, estimamos que, debido
a la gestion de la cartera de inversiones realizada por la Sociedad Gestora, el efecto
que pueda tener la crisis provocada por el COVID-19, no deberia poner en peligro el
principio de empresa en funcionamiento.

Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, han sido preparadas a partir de los registros contables del Fondo, habiéndose
aplicado las disposiciones legales vigentes en materia contable que le son aplicables,
con el objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su situacién financiera y
de sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacién por el
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores
estiman que seran aprobadas sin modificaciones significativas.

Principios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios
contables y de clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de
la CNMV y sucesivas modificaciones. Los principios més significativos se describen
en la Nota 3. No existe ningtin principio contable de aplicacion obligatoria que, siendo
significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.
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c)

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2020 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la CNMYV.

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos, con
cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del
estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio 2020, las
correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2020 y 2019.

Estimaciones contables y correccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener la valoracién de algunos activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales.
Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles
pérdidas por deterioro de determinados activos financieros, si las hubiera. Aun
cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la
informacién existente en el momento del calculo, acontecimientos futuros podrian
obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se vera afectado por las fluctuaciones
de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2020y 2019.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el balance,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y esta
memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indique expresamente.
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3.

Resumen de los principios contables y normas de valoracién mas

significativos

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacién de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a)

b)

Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestién del Fondo
continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacién de las normas contables no
esta encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su transmision
global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.

Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcién del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

Deudores

La valoracién inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccién que les sean directamente
atribuibles.

La valoracion posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de
interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un
plazo de tiempo inferior a un afio se valoran por su valor nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo
calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por
deterioro asi como su reversion se reconocen como un gasto o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.
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d)

Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en la cartera, asi como la
determinacién de su valor razonable se describen a continuacién:

e Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor

Yy que devengan una remuneracion consistente en un interés establecido
contractualmente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se determina
por los precios de cotizacion en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y
los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles
precios de cotizacién el valor razonable se corresponde con el precio de la
transaccion mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en
las circunstancias econémicas desde el momento de la transaccion.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda se aplican
tecnicas de valoracion, como precios suministrados por intermediarios, emisores
o difusores de informacién, utilizacién de transacciones recientes de mercado
realizadas en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y
debidamente informadas si estan disponibles, valor razonable en el momento
actual de ofro instrumento que sea sustancialmente el mismo o modelos de
descuento de flujos y valoracion de opciones en su caso.

El valor razonable de los valores representativos de deuda no cotizados se define
como el precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de
interés de mercado vigentes en cada momento de la Deuda Publica asimilable por
sus caracteristicas financieras, incrementado en una prima o margen que sea
representativo del grado de liquidez, condiciones concretas de la emision,
solvencia del emisor y, en su caso, riesgo pais.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se
periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del resultado
del ejercicio.

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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El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato habil
anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio no cotizados se considera el
valor tedrico que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable
ajustado de la entidad o grupo consolidado, corregido por el importe de las
plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, existentes en el momento
de la valoracion.

e Depositos en entidades de crédito: depésitos que el Fondo mantiene en entidades
de crédito, a excepcién de los saldos que se recogen en el epigrafe de "Tesoreria".

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

e Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su valor
razonable se establece en funcion del valor liquidativo o valor de cotizacién del dia
de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no se calculara un valor
liquidativo, se utiliza el Gltimo valor liquidativo disponible. Para las inversiones en
Instituciones de Inversién Colectiva de Inversién Libre, Instituciones de Inversion
Colectiva de Instituciones de Inversién Colectiva de Inversion Libre e Instituciones
de Inversion Colectiva extranjeras similares, se utilizan, en su caso, valores
liquidativos estimados.

e Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de futuros
y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracién en funcién de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 6/2010 de la CNMV, y sucesivas
modificaciones.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion,
se daran de baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.
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f)

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se fraspasan,
sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los
mismos.

Adgquisicion y cesién temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion se
contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesién se imputa como ingreso en
la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias
en el epigrafe de “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”.

La cesion en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacién.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de Ia
cartera interior o exterior”, segiin los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, de la cartera interior o
exterior del activo del balance.

Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion
por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.
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Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segln los activos se hayan liquidado o no, utilizando como
contrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda”, de la cartera interior
o exterior del activo del balance.

Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacién y hasta
el momento de cierre de la posicion o el vencimiento del contrato, en el epigrafe
correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable de
depdsito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Institucién de
Inversién Colectiva”.

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el
epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucion de
la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de "Resultados por operaciones con derivados” o de “Variacion del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segtn éstos se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de la cartera
interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.
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CLASE 87

Caixabank Bolsa Gestion Europa, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

)

Operaciones de permuta financiera

Las operaciones de permuta financiera se registran en el momento de su contratacion
y hasta el momento de cierre de la posiciéon o vencimiento de contrato, en los
epigrafes de "Compromisos por operaciones largas de derivados” o de
"Compromisos por operaciones cortas de derivados" de las cuentas de orden, segun
su naturaleza y por el importe nominal comprometido. La contrapartida de los cobros
0 pagos asociados a cada contrato se registran en el epigrafe de "Derivados" de la
cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance, segun
corresponda.

En los epigrafes de "Resultado por operaciones con derivados" o de "Variacion del
valor razonable en instrumentos financieros - Por operaciones con derivados",
dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de
estos contratos. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe de
"Derivados" de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente, segun su
saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en que el contrato presente una liguidacién diaria, las
correspondientes diferencias se contabilizaran en el epigrafe de “Resultados por
operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de “Diferencias de cambio”.

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

Valor liguidativo de las participaciones

La determinacion del patrimonio del Fondo a los efectos del calculo del valor
liquidativo de las correspondientes participaciones que lo componen, se realiza de
acuerdo con los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de la CNMYV, y sucesivas
modificaciones.
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Caixabank Bolsa Gestién Europa, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

Suscripciones v reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe
efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al
capitulo de "Participes" de pasivo del balance del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestién del Fondo, el precio de las
participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud
del interesado, determinandose de este modo tanto el nimero de participaciones
suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante el
periodo que media entre la solicitud y la determinacion efectiva del precio de las
participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de "Solicitudes de
suscripcion pendientes de asignar participaciones” del pasivo del balance del Fondo.

Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre beneficios,
en cuyo calculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias producidas
entre la base imponible del impuesto y el resultado contable antes de aplicar el
impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por
impuestos diferidos so6lo se reconocen en la medida en que resulte probable que la
Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos
activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y sélo se
reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la frecuencia del
calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se
registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar".
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Caixabank Bolsa Gestiéon Europa, F.I.
Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

4, Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es el siguiente:

2020 2019
Depositos de garantia 605 426,40 861 364,75
Administraciones Publicas deudoras 760 085,93 1180 233,96
Operaciones pendientes de liquidar 270 673,63 582 616,53
Otros - 186,67
1636 185,96 2 624 401,91

El capitulo "Depésitos de garantia” al 31 de diciembre de 2020 y 2019 recoge los importes
registrados para garantizar los futuros financieros en Cecabank, S.A.

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras" al 31 de diciembre de 2020 y 2019 se
desglosa tal y como sigue:

2020 2019
Retenciones practicadas en el ejercicio sobre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliario 261 063,24 538 623,09
Retenciones practicadas en ejercicios anteriores sobre intereses
y otros rendimientos de capital mobiliario 499 022,69 641 610,87
760 085,93 1180 233,96

El capitulo de “Operaciones pendientes de liquidar’ a 31 de diciembre de 2020 y 2019
recoge, principalmente, el importe de los dividendos pendientes de cobro.

5. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es el siguiente:

2020 2019
Administraciones Publicas acreedoras 15 837,94 86 474,05
Otros 109 275,67 164 626,37

125 113,61 251 100,42
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Caixabank Bolsa Gestién Europa, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras" al 31 de diciembre de 2020 y 2019
se desglosa tal y como sigue:

2020 2019
Otras retenciones 15 837,94 46 439,49
Impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio - 40 034,55
15 837,94 86 474,05

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones de
gestion y depositaria, asi como los gastos de auditoria pendientes de pago al cierre del
ejercicio correspondiente.

Durante los ejercicios 2020 y 2019, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejercicios 2020 y 2019, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un
aplazamiento superior al plazo legal establecido.

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de 2020
y 2019 se muestra a continuacion:

2020 2019
Cartera interior 1962 252,34 11 664 653,30
Instrumentos de patrimonio 1962 252,34 11 664 653,30
Cartera exterior 51 822 837,44 68 396 785,54
Instrumentos de patrimonio 51788 891,28 68 286 216,83
Derivados 33 946,16 110 568,71
53 785 089,78 80 061 438,84

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de
inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo, respectivamente, al 31
de diciembre de 2020. En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria,
se detallan la cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo,
respectivamente, al 31 de diciembre de 2019.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Cecabank, S.A.
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Caixabank Bolsa Gestion Europa, F.I.
Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

T Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2020 y 2019, se muestra a
continuacion:

2020 2019

Cuentas en el Depositario 1395 570,87 4119 538,40
Cuentas en euros 999 365,95 1127 971,32
Cuentas en divisa 396 204,92 2 991 567,08
Otras cuentas de tesoreria 139 291,22 117 336,90
Otras cuentas de tesoreria en euros 139 291,22 117 336,90
Otras cuentas de tesoreria en divisa - -
1 534 862,09 4236 875,30

Durante los ejercicios 2020 y 2019 el tipo de interés de remuneracion de las cuentas en el
Depositario, ha sido un tipo de interés de mercado.

El detalle del capitulo de "Cuentas en el Depositario” del Fondo al 31 de diciembre de 2020
y 2019, recoge los saldos mantenidos en Cecabank, S.A.

El detalle del capitulo "Otras cuentas de tesoreria" del Fondo al 31 de diciembre de 2020 y
2019, recoge el saldo mantenido en CaixaBank, S.A.
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Caixabank Bolsa Gestién Europa, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

8.  Patrimonio atribuido a participes

Las participaciones por las que esta representado el Fondo son de iguales caracteristicas,
representadas por certificados nominativos sin valor nominal y que confieren a sus
propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

El valor liquidativo de cada participacion al 31 de diciembre de 2020 se ha obtenido de la
siguiente forma:

Clase Estandar Clase Plus Clase Premium  Clase Cartera
Patrimonio atribuido a
participes 31775132,29 20 247 125,94 4 405723,81 402 723,61
Numero de participaciones
emitidas 5560 171,27 3281 502,44 682 620,31 76 547,44
Valor liquidativo por
participacion 5,71 6,17 6,45 5,26
Ndmero de participes 3 648 321 14 18

El valor liquidativo de cada participacion al 31 de diciembre de 2019 se ha obtenido de la
siguiente forma:

Clase Estandar Clase Plus Clase Premium  Clase Cartera

Patrimonio atribuido a

participes 44 577 176,12 34 875 380,85 6 499 631,11 719 427,55
Numero de participaciones

emitidas 7 063 430,21 5 155 605,66 922 690,99 126 020,56
Valor liquidativo por

participacion 6,31 6,76 7,04 5.7
Numero de participes 4 438 466 20 17

El' movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2020 y 2019 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.
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Caixabank Bolsa Gestion Europa, F.I.
Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira
en la cuenta de "Participes" del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 no existen participaciones significativas.
9. Cuentas de compromiso

En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera de
inversiones en derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2020 y 2019, respectivamente.

10. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es el siguiente:

2020 2019

Pérdidas fiscales a compensar 229 690 046,76 239 031 443,34

229 690 046,76 239 031 443,34

11.  Administraciones Publicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2020, el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, y sucesivas modificaciones,
encontrandose sujeto en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que
el numero de participes requerido sea como minimo el previsto en el articulo noveno de la
Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones. Adicionalmente, el articulo 26 de la Ley 27/2014
establece para el ejercicio 2020 una limitacion del importe de las bases imponibles
negativas de ejercicios anteriores a compensar, admitiéndose la compensacién de la
totalidad de ésta siempre que sea igual o inferior a un millén de euros.

La base imponible del ejercicio 2020 se incorporara al importe de las bases imponibles
negativas pendientes de compensar de ejercicios anteriores, en el momento en que sea
presentada la correspondiente declaracién del Impuesto sobre beneficios.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del
ejercicio y la base imponible del Impuesto sobre beneficios.

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que el Fondo se halla sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion
de cuatro afios.
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Caixabank Bolsa Gestion Europa, F.l.
Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

El Fondo tiene abiertos a inspeccién todos los impuestos a los que est4 sujeto de los
ultimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las
autoridades fiscales.

12. Otra informacion

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas
en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el articulo 139 del Real
Decreto 1082/2012, y sucesivas modificaciones. Para ello, la Sociedad Gestora ha
adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las
operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado.
Los informes peri6dicos incluyen, segtin lo establecido en la Circular 4/2008 de la CNMV,
y sucesivas modificaciones, informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas.
Asimismo, incluyen las posibles operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo
con la Sociedad Gestora o con personas o entidades vinculadas a la Sociedad Gestora,
indicando la naturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

Adicionalmente, en la Nota de “Actividad y gestion del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversién Colectiva gestionadas
por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de que se hubieran
producido durante el ejercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se indican
las cuentas que mantiene el Fondo con éste al 31 de diciembre de 2020 y 2019.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas
y que por su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, los temas relativos a la proteccion del medio ambiente y la
seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2020 y 2019, ascienden a 6 miles de euros,
en cada ejercicio.

13. Hechos Posteriores

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2020 hasta la fecha de formulacién de
las cuentas anuales, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que
no hayan sido mencionados con anterioridad.

21



o

CLASE 87

19'GEL 6L

19'5EL 6LL
GLE0E950L0ST  BE'0LE ZhL
810501Z€L0S3 (8L'%.L €2)

NISI BljeAsn|d /
(eneasnuipy)

PEZST 296 L

V€252 296 L
06°190 L¥72
vv'06L Glz |

a|qeuozel
Jojep

= €L9LL P8 L

= €L'9LL €8 L
- 1S'1L6Z ¥09
= zeeoe gee L

sesalalu| [eioiul
uoloBIojBA

louslu| BI9MED TY1OL

UQIOBZI10D SepIjWpe S3Uo1d0Y SIVLOL
N3 JAILOWOLNY JIDISTNOIDDY

¥N3 XONIY3I0OVISINOIDDY
UoIoBZI}0D SEPIILpE SaU0IdoYy

BsIAIQ Jousiu| B1oue)

(souna ue opesaidx3)

0202 3P 21qWiaidlp 3p L¢ |e SeidlouBUl} SBUOISISAU] 9P BISLIEY | OXauy

'I'd ‘edoing uonsag esjog yuegexien



CLASE 82

4

P6ESL0LLOOHD
65€818€00039
621 .£0£00030
£09696900030
#001€2900030
§50018500030
80S1S¥96¥0HO
0GEE98BE00HD
YO¥¥.66950N1
L#0/28100031

241021000044
710L€10000H
81501000044
10G121000044
200521000044
98+¥SZ1000044
L/2/2100004Hd
¥0LLELO000H
142021 00004H
0088L0€0000N
L019€2.00030

GZ'/8S G661
(6L'789 L¥2)
09'0E8 6.1
£6'18€ 26
68'662 6.1
(ev'vSr L)
06'8E6 9
(62'vzZE L¥)
£0'02G 611
G8'L/L9LL
(9e'g.0 L2L)
80'9€Z ZLE
8/'208 69
g1'czZi 861
£0'vS. GE
(L2'v20 2£)
cL'ger L
G9'G0E 851
50'Z61 ¥21
95'098 /1
92'/01 ¥SG

8/dz401L890099 (99°218 92)
BESMHPHE0099 62222 9

GL6YES0900MA  SZ'S6E L2
28dMZ1Z80031 06°€98 L9
819Z/00000L1 ¥.'/G6 88
19€8Z1E000LI  +8'ZF8 ¥62
900¥.£20009D 9%'2S¢E LE
§/$0Z201L0044 89'G9/ 86
9.1/6¥€000L1 (L1°260€)
6000NVOTIVOLA(0L 120 22)
9z00£#800030  66°'28F 971
887802010044 08°'206 €61
108150000044 0S'L¥0 12

¥8dedX./8008D L6 Ly L

NISI

eljeAsnid /
(e1reasnuipy)

LB'€90 GEG |
91'9€0 182
25zl 2so L
79965 6¥¢
G.'688¢L9
0516 218
GL'.¥Z €65
G0'280 208 ¢
8G'6¥S 0S¥
Z.'8€S 618
z5'88l Ly6
06'8.6 /82 |
08'608 022 ¢
66'C€LS 296
00'0S2 192
00°2.¥ 929
P8'vyL GEP
¥r'ecLole L
09°26S 022 |
Z8'1£6 S0¢
08'900 041 2
8v'ZLG 88 |
64'29L09F |
OL'bvL6LL
00°LLG €89
PP'80F 251 L
8L'62. LG6 |
L6'vLL 928
16°608 126
L2'91L 682
1'696 G¥S
0Z'c98 186
¥0'68. 988 |
09'L0¥ 582
L€'G0L 9S¥

9|qeuozel
1o[eA

sasalaju|

99'9/¥ B6EE |
GE'0ZL 225
Z6'LPE 2.8
LL'VLL 162
98'686G €E
€6'G6E +Z8
G8'80¢€ 826
¥8'00F €48 2
65'GZ0 LEE
18'99/ g6/
88'99Z 290 L
28'2v. G16
20'zoo L0z z
18060 9.
16'66¥ G2L
L2'96% £99
L2°90€ ¥0¥
6.'2et 8GL 1
GG'00% 966 |
92'G90 882
¥0'668 519 |
¥1'06€ GLG L
00'G66 +6€ |
G8'SPE 869
01'€59 L29
0.'0S¥ €90 L
#£'988 299 |
S7'29. ¥6.
62'010 £28
Ze'c18 882
16000 €46
LZ'00¥ 558
¥2'188 269 |
01'99¢€ 92
0%'€92 GGP

[eroiu
uoloBIOoRA

4HD
dn3
dn3
dan3
dn3
dn3
4HO
4HO
dn3
dan3
dn3
dn3
dn3
dn3
dn3
dn3
dn3
N3
dn3
MON
dan3
dgo
d89
M¥a
dgn3
dn3
dan3
dd49
dn3
dn3
dan3
dn3
Hn3
=[RE|
dd49

esIAIQ

YIONYNI4 HOIMNZISINOIDOY
AN SO9OVdYIVOISINOIDOY
IMHISINOIDOY
YINNdISANOIDDY

HO3.L NO3NIANIISINOIDDY
3SY304 IHOSLNIAISINOIDDY
JOH INOIHYMLI0SISINOIDOY
I1LSIANISANOIDDY
NYY3dVISTINOIDDY
HYDISANOIDDY
HNO4344vOISINOIDOY
INNIH LIOW HWATISINOIDDY
[HONYSISINOIDDY

VS 1L039N3dISINOIDOY
NIYE0O-LNIVSISINOIDOY
IDNIAISINOIDOY
[ANIAIAISINOIDDY
dNElSINOIDOY

VNI TVLOLISINOIDDY
HdO39 D3dON S91ISaN0IDDY
SNIWIISISANOIDDY

07d "H3IATTINNISINOIDDY
INO4VAOAISINOIDDY
MSIAHON OAONISINOIDDY
07d IaNMISaNOIDIY
OTOVdNYS YSILNIISINOIDOY
TIN3ISINOIDDY
03J9VIAISANOIDDY
WO1STVISINOIDOY
YITYLINODITALISINOIDOY

98 YIOYINT dT¥DISINOIDIY
o HINIHONINWISINOIDDY
VS JIONIISINOIDDY
JONVYINOLH3Id3T3LISaNOIDDY

13r ASVY3ISINOIDDY
UQIdBZI102 SEpljIWpe Sauoioay

Jousixg elanen

(soina ue opesaidx3)

0202 3P iqiBidIp p L¢ |e SeIdIoURUL SAUOISISAU] BP BISLIEY ‘| OXauy

‘I'4 ‘edoing uonsag esjog yueqexien



CLASE 87

G12€.20L00TN
€6£568600099
£88252600099
82190/800099
15/881.0008D
98250500099
€.05¥0000044
1L009L1¥000LI
LPLTNLY00030
91/12¢2100HD
0€S8€LZL00HD
00€060S000.LI
8¥702€02100HO
81 1¥E€C00007IN
50070800030
€8.7S9€L00IN

€6'8Z6 L6E ¥

£6'826 L6E ¥
62'8€0 152
(sy'ovy €L1)
(9z'zlz 9¢2)
cH'e6Z |
16'00€ 982
9,'21L2
L1'6TL V6
18'825 622
66'976 9L
€1'/26 69
1G‘9Z6 /6
7828 Ly
($9'19€ 62)
62'€0G 162
12'166 691
28'908 581

6000AV0dd3Ld ¥2'919 081

NIsI

elleasn|d /
(elieasnuypy)

8Z°168 88 LS

82°168 88/ LG
09'22.6GL8
28'02G 9v8
LB'V6E GZ€E |
95°28G 860 |
9Z'vvz 1941
LE'E0S 919
AN ANAAH
ZB'SEL L0 L
00'8¥9 685
¥9'G16 €19
26099 LLL L
00'6€ €59
6.'9EL 29% |
00°28G 7.8
08'r9¥ L€€ |
PPeZL LLL L
0v'2090LL L

a|qeuoze.
Jojep

sasalalu|

GE‘296 06€ ¥

G£'Z96 06E L
LE'VEL $9G
12'196 656
L1209 196 |
£1'682 /60 L
GE'EY6 viv
G5'0€L €19
GG'z8y /8¢
S0°209 ¥8.
L0'L0Z 89S
1G'886 €46
LO'PEL EL0 L
8L'195 L19
£¥'00L 2hG L
L2'€50 €85
€G'CLY 191 |
29'9L€ 686
91'986 626

[e1ou
uoloRIORA

N3
dd49
dgo
dg9
d89
d49
N3
dn3
dn3
4HD
4HO
dn3
4HO
dn3
dan3
dn3
dn3

BsIAIQ

Jouslxy eisdye)d IVLIOL

UQIDEZIl0D SeEpniwpe Sauoiady SITIYILIOL
AN ONIATOH TNSYISINOIDDY
YOINIZISINOIDOY
NITMHLINSOXY19ISINOIDDY
saAoTlsaNoIDoY
OLNILOINMISINOIDOY
09SHISaNOIDOY
F102149V LIg342ISINOIDIY
VdS NYIWSAHdISINOIDOY
3S YIAONOAISINOIDOY
gavISINoIDaY
3SSINS LIAIYDISINOIDIY
11 IYIM LSYHANIISINOIDDY
JHOOHISINOIDDY
NOILYNYILNI WSVYISANOIDDY
ZNYITIVISINOIDDY
AN SNSOYdISINOIDOY
TVONLHOADHLDTTIISANOIDDY

JoLIB)XT Blane)

(soune us opesaldx3)

0Z0Z ®p 3IqWIBIJIP 3p L [B SBISIDURULL SOUOISISAUL 8P BISLIEY *| OXUY

'I'd ‘edoung uonsag esjog yuegexied



TRES CENTI

CLASE 8-

DE EURO

066 S0L 8

$0'G.6 SOL 8
120Z/E0/5) 70'G16 6ZL ¥
120Z/c0/61 00'000 946 €
ojefjuod a|qeuozel Jojep

[ap ojuaWIouUap

£9'068 870 8

£9°068 810 8
£9'6/6 6L1 ¥
00'GL6 826 €

opnswoidwon
|euiwop ayoduwy)

dd9
N3

esiAlg

S3TvLIOL

OpEBIUoD [B SeIuap

oze|d e seidwod senQ

sopeldwod soining S3TVLOL
dg9900052L1anD dg9/4n3 Ln4dlodnLn4

oLIxxoLlsodn3 Lndlodnind
sopeldwod soimn4g

opejuod |e seaduwion

uoloduosaq

(soine ue opesaidx3)

0Z0Z 3P 21quIBIDIP 3P ¢ |& SOPBALIDP U3 SSUOISISAUI 8P BIBLIED || OXaUY

‘I'4 ‘edoin3 uonsen esjog yueqexien



CLASE 87

(57225 LLY)

(5¥°22G LLY)

GLE0E950L0S (82099 8L€)
Lero06£11083 (22'v8¢ zee)
810501Z£10S3 9819 L9

180966121093 61'62.L /8%
$01969¥8L0S3 £¥'668 85

8130£%8.10S3 (95260 £0G)
£0096£871L0S3 €1'€2¢ 88l

NISI

eljeAsn|d |
(ereasnuipy)

0€°€59 ¥99 LI

0£°€59 #99 L1
26'v29 29 L
L9'0ZL 291 ¢
60'850 001 L
¥1'629289 2
80'88% LGL L
96'GGE 8G9 |
0S'9/€ 20€ |

ajqeuoze.
lojep

sasalau|

GL'0€2 9.0 2L

G2'0€2 9.0 2L
02'G8Z 1G6 |
£€'G0S 6V 2
€2'vhy 8€0 |
56'668 ¥91 €
G9°'88G 260 |
ZG'ESr 6oL ¢
LE'€G0 69L |

[etoiu;
uooeIoleA

dn3
dn3
N3
dan3
dan3
dn3
dn3

BsIAIQ

louR)u| BISMED TYLIOL

UQI2BZ[]09 SEPIWPE S8UOINOY STTYIOL
JAILOWNOLNY F1DISINOIDDY
NvSg|SaNOIDOVY
XONIYIDVISINOIDOY
V'S 'ST104199ISaNOIDOY
TAOWSYIISINOIDDY
VOINO4313LISINOIOOY

X3ALIANIISINOIDOY
uQloeZ|30D Sepljipe Sauoloay

Joueluj eiglien

(souna us opesaldx3)

6102 ®p 21qIBIdIP 9P |¢ |e SeISIOUBLL) SBUOISISAU| Bp BISUEY “||] OXaUY

'I'4 ‘edoing uonsan esjog yueqexien



Z

19€9Z1€000LI  2§'G59 842 99'zGzgesg L - 62166661 d{N3 TINIISINOIDDY
€8.¥S9EL00IN  0Z'9EZ 18 96'/1Z906 L - 9¢'6.6 #28 1 WN3 AN SNSOYdISINOIDDY
2/10Z1000044 (80'856 €8Z)  01'€Lz /691 - 8L/ 1861 dN3 HNO4394YDISINOIDDY
G0EE006000Id  S2°LZL S21 €0'LEL 1622 - 826009992 ¥N3 FAQ OdINYSISINOIDDY
189000600014  (£2'0L0 69¢) 9%'850 668 - 69'890+¥8Z L ¥N3 VIMONIS3INOIDDY
1618GG0L00IN (00°€.L¥ 122) Gl'89z9zz L - SLUPLESP L dWN3 AN [D0IS3NOIDOY
GL6PES0900MA  LE'SLY Pl 9S9'6E/ 726 - GZ'vZ6 6.1/ MMa MSITHON OAONISINOIDDY
8€00HYd0003A 6S'LEV SGLE 8'95¥ 169 L - 68209/ L  HWN3 3HOSHOJISaNOIDDY
L0L9EZL0003Q 9Z'28L 9L 98'0v 298 3 29'869 698 ¥N3 SNAWIISISINOIDDY
009%9120003a (€£9°'00¥ 8) 96'v06 ZEE L - 65'G0E LPE L ®N3 dvslsanoinoy
8/02499%1LONG (¥8°G9S £#8) L¥'081 009 - GZ'OvLebP L MON ONITTI™A YHOgISANOIDIY
LGee6er26039 (2e'vS8 S) o0'zzegee L - zea/Leze Ll H©N3 HOSNg-¥43aSNIHNYISINOIDOY
6SE8LRE0003Y  LE'BSY Sl 00'652 718 - 69'66. 00F ISIRE! AN SOOVAVYIVOISINOIDDY
11L02S90000LY LE'GLE GEL gg'egz 0£22 - SO'PPE¥B0Z  ®N3I 1MV M9 HO F1SHIISANOIDDY
¥80LN9LOOYYD (02'GL8 L22)  9b'sogeae | - 99'8/£6€9 1 M3S d TVNOILLYNYILNIISINOIDOY
829021000044 09'v6¥ 90% €9'19/€26¢ - €0°/9Z /LLE  dWN3 WXVISINOIDDY
196S00600014  60'€LZ L+ 00'SLS 0Z6 - 16'L¥Z 6.8 dn3 OSN3 vYHO1SISaNoInoY
288252600099 60'v.S 96¢ L2666 V6L T - Z29'Lzk 86 499 NITMHLINSOXYI9ISANOIDDY
960.78800099 €5'GES G8 ES'6¥9 LVE L - 00'%LL9GZ L dE9 00S3ILISANOIDOY
82190800099 6.€£Z LS 06'86G€LL ) - L1'G9€ 9191 49D SAAOTIISINOIDOY
16G086.0009D €£Z'Zh¥ L9 0,'0682Z85 1 - LP'¥SP 126 L 499 071d d9ISaNOIDOY
LIM90$290089(61°200 6¢) /5'0L806Z 1L - 9.'218628 L d99 SIMONIG LLIMOIHISINOIDDY
906L€1000044 (68'G96 682) 09°120 €££6 = 6¥'2862z.1 dWN3 LINYNIHISINOIDDY
6ESMHYHE0099(28'801 L€) Le'Lo8viL L - €0'0L6G08 L dg99 INO4YAOAISINOIDDY
¥YOP¥266950NT SZ'289 Zvl 76'192 160 L - 69'6.0 616 ¥n3 WYH3dVISINOIDOY
LoGlzioooodd (or'oLgzgkl)  o06'0LLZ8ZL - og'tge vy L ®N3 V¥S LO3ADNIISINOIDDY
¥0LLELO000YS ¥1'022 €92 16'/€965L2 - SP Ly 9681  dWN3 dNEISaIN0IDOV
8/G0Z1000084 2ZG'60€ 815 8£'268 /092 - 98'ZPS 6802  HN3 IHONVSISINOIDOY
1220210000494 6%'/t6 LES ozZelr vl - Li'sek zeez  wN3 VNI4 TYLOLISINOIDOY
1892678651071 (L2'v0/ 65) 00'v8€ €18 = 11'880 £/8 ISIE! HOTIOHYISIANOIDOY
6000NVY0TVOLd 0L'6ZE 66 00'98% 0€L L - 06'9SL L€9 L wN3 9S8 VIOHANT d1vOISINOIDDY
6000NY0da3Ld 06'L29 /62 9.'/06999¢ - 98'6e889¢Z WN3 IWWONLHOdOH LD TIISANOIDDY
0098.0€0000N LE'6¥. 08 00'0Z¥ 878 c £9'019 /92 MON Hd0O39 O3dON SOLISINOIDOY
6ZXTNENF009D (Z1°1.9G 61) z0'Ges 188 = 71'980 L06 Hn3 T1AHS HOLNA HISINOIDDY
122121000084 $#2°19G GZL vL'0ZE 0.5 - 0565 PP+ ©N3 IANIAIAISINOIDOY

w, uQl2eZI10D sepliiwpe Sauolady

[= =]

% NISI eljeASN|d / ajgeuozel sasalalu] |etoiuy BSIAIQ lolelxg eiapen

=T (eneasnuip) lojep uoloeIO[EA

—

[

(soine ue opesaldx3)
610Z 9P 21QWIBIJIP Bp L [e SeIdIoUBUL SBUOISIBAUI BP BISMEY ‘||| OXauy

‘I'4 ‘edoang uonsan esjog yuegexien



85860 V6 €891z 98289 - GZ'8LL 6EE 29 10L191XT BIBMIED TYL1OL
85'860 V6 £8'9L298289 - GZ'8LL 6EE 19 uQIoezI10d SEPIWPE S8U0IDdY SITV.IOL
8L0Z¥S.2L0ST  €0'/GS 8GE £7'890696 1 - 0v'LLG 9091 499 dNOYD HIY TLNIISINOIDOY
0GEE€988C00HD (66'82Z 9) 9s'oLrvalz - GG'6€9 0422 4HD 3TLS3ANISIANOIDOY
GG0LLZIEZOAM (29°198 L16) 9¢'1.8Z 06€ z €0'e¥L ZOE L MON ONITIHA 4TIHSISANOIDDY
09€6EZ5000LI  +Z'66% 891 96'80) /221 - 2.'609850 1 ¥N3 VdS LIA3HDINNISINOIODY
<. LO09LLY000LI /9'v68GET Lg'pegele L - PS'6E6 LEL L ¥N3 VdS NYIWSAYdISINOIDOY
M 9/1/6¥€000LI (S8'€L6 #02) 8¥'0LL62L 1L - €E'vrL 086 L  HN3 ONY-VdS VITVLILISINOIDDY
% Z_w_ ElleAsn|d ,_. 2|qeuozel wwwwgmu:_ jeioiul BSIAIQ d0l191X3 BlalED
s (e1eAsnuipy) Jolep uoioeiojep

(soune us opesaldxT)
6102 Sp 3IquIBIDIp 8p ¢ |e SBIBIOUBUL SBUOISISAU] B BIDLIEY °||] OX3UY

‘I'4 ‘edoing uonsag esjog yueqexied



020c/e0/91
0coz/eo/oz

ojesuoo
[op ojudiwioUaA

CLASE 82

81001 666 61

81901 666 61
81'990 892 2l
00°0%0 LEL L

8jqeuozel 10jep

9¢'¥9Z 200 02 SITv1iOoL
OpPBIUO0D |B SBIUSA
9¢'v9Z 200 0Z sopeidwos soinmnd SIIVLIOL
9¢'v60 €82 2| dg9 dg9000SZLI3W0 dg9/4N3 1n4loYnLnA
00'0LL ¥2L L HN3 0Ll0sXX0LS dlo¥nLn4

sopeidwod soining
opejuo |e seadwon

opnawoliduion BSIAIQ uoioduosag
jeuiwop ayloduwj

(souns use opesaidx3)
6102 9p 21qUIBIJIp 8P LE |e SOPBALIDD Ud SAUOISISAUL 3P BISLIED “A] OX3UY

‘I'4 ‘edoing uonsan esjog yueqexied



CLASE 82
Caixabank Bolsa Gestién Europa, F.I.

Informe de gestion del ejercicio 2020

Exposicion fiel del negocio y actividades principales

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

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

Las restricciones para contener los contagios, con los confinamientos impuestos por los
gobiernos, provocaron que las distintas economias entrasen en una contundente recesion
debido a la caida de la actividad. Desde entonces, la politica monetaria y la fiscal han sido
una pieza clave. Los principales bancos centrales lanzaron diferentes medidas de
emergencia para asegurar el correcto funcionamiento de los mercados financieros y de las
economias: los tipos de interés de referencia fueron recortados de manera severa y/o
distintas medidas no convencionales fueron aplicadas. A cierre del ejercicio, la FED
mantiene su programa de compras de 80.000 millones de ddlares al mes ademas de haber
llevado los tipos a niveles préximos a cero. Por su parte, el BCE, con tipos extremadamente
bajos previamente, se ha focalizado en los programas no convencionales como la
expansion cuantitativa (PEPP) o un nuevo TLTRO vy a cierre del ejercicio anunciaba que
ampliaba el programa de compras hasta 1,850 billones de euros y hasta marzo del 2022.
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La FED en agosto anunciaba un nuevo paradigma en la articulacion de su politica
monetaria, al cambiar su objetivo de inflacion del 2%, a permitir una media del 2%. En
paralelo, los gobiernos han tenido que articular diferentes medidas para ayudar a sus
economias, desde estructuras como el “ERTE” a ayudas directas a familias, hogares o
compaiiias. A pesar de la heterogeneidad de las medidas, el objetivo comun ha sido paliar
los duros efectos de la recesion y el riesgo de que llegasen a inhabilitar la recuperacion
una vez la pandemia pasara. Un hito relevante se consigui6 en el Consejo Europeo en
Julio, un cambio en el escenario de la Eurozona: se aprobd el Fondo de Recuperacion
Europeo con 750.000 millones de Euros, financiado con el presupuesto comunitario, por
tanto, avalado de manera mancomunada por los distintos paises integrantes de la zona
Euro. Ademas del impacto positivo de las medidas expansivas fiscales, la solucién fortalece
la integracion de la Eurozona. El Fondo de Recuperacion Europeo y el presupuesto, para
los proximos siete afios, se aprobaron con elevadas partidas y medidas, para afrontar el
cambio climatico. En contraste, el riesgo politico ha estado presente en EE.UU. donde no
se conseguia negociar la extension de las necesarias ayudas fiscales - para hogares y
compaiiias impactadas por la pandemia - que vencieron en julio, hasta los Gltimos dias del
ano.

Desde primavera hemos sufrido distintas olas de contagio de la pandemia. En el tltimo
trimestre, se volvian a registrar niveles no vistos desde la primavera y se anunciaron
nuevos confinamientos. Estas medidas han ido impactando sobre una economia que en
verano sorprendia por su velocidad de recuperacion. El sector servicios y los datos de
empleo han sido los mas resentidos en EE.UU. y Europa. Desde el verano sorprendia los
paises del este asiatico que conseguian controlar la difusién del virus, consiguiendo una
mayor apertura de sus economias. China consiguié recuperar sus niveles de actividad pre-
pandemia en el cuarto trimestre, con sdlidos datos econémicos. Desde verano, la
preocupacion de las nuevas olas ha convivido con los diferentes anuncios de las vacunas:
PfizerBioNTech, Moderna y AstraZeneca/Oxord anunciaban en noviembre, los resultados
de sus vacunas que sorprendian por su eficiencia y seguridad. El rumbo hacia la
recuperacion quedaba asi marcado y los activos financieros desde entonces se han
focalizado en ellos frente a los retos que quedan por delante (produccion, logistica,
vacunacion efectiva, ...) permitiendo un sélido crecimiento de los activos de mayor riesgo
desde noviembre. En las principales economias desarrolladas, el crecimiento econémico
del 2020 ha sido negativo.
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Los principales hitos politicos han sido las elecciones en EE.UU. y el Brexit. Los mercados
reaccionaron de manera positiva con el resultado electoral, mientras el Brexit se habia ido
descontando previamente en los precios. La expectativa de que la presidencia de Joe
Biden tenga un caracter menos controvertido, junto a un congreso dividido que podia
obstaculizar sus potenciales medidas, aquellas que mas preocupan a los mercados
financieros, sobre la subida impositiva o la mayor regulacién para el sector tecnolégico o el
de salud, fue positivo para los mercados. El acuerdo negociado sobre el Brexit se
conseguia alcanzar a final de afo, evitando el peor escenario, un “no acuerdo” que habria
sido especialmente duro en términos econdmicos y, por tanto, para los mercados
financieros.

La elevada intervencion de los bancos centrales en los mercados de renta fija son la clave
para entender el comportamiento de estos mercados en el ejercicio. A pesar de la
contundente caida de la liquidez en febrero y marzo, la répida intervencion de los bancos
centrales ha logrado una gradual recuperacion del buen funcionamiento de los mercados.
Los tipos de interés y los rendimientos se han mantenido en niveles especialmente bajos.
La confianza en el crecimiento, especialmente tras las elecciones y anuncios de las
vacunas, impulsaba al crédito de peor calidad (que se habia mantenido rezagado en el
afo), y traia una mayor pendiente en la curva de tipos soberana, especialmente en el
mercado americano. En cémputo general, ha sido un buen afo para la renta fija. En el
mercado de bonos soberanos, los indices soberanos ganaban un 5%, la renta fija
americana un 8% y la deuda emergente un 6%. El crédito global alcanzaba el 10%, el
europeo un 4% y, por detras, el High Yield europeo con un 2%, contrastando con el 6%
que se apreciaba en el afo el americano.
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Teniendo en cuenta todo lo ocurrido, tampoco ha sido un mal afio para los indices globales
de renta variable. El 23 de marzo, los mercados registraban caidas del entorno del 34%
(S&P), debido al temor al virus y sus consecuencias econémicas. Las contundentes
politicas monetarias y fiscales permitieron entonces generar la suficiente confianza en la
recuperacion. En agosto el principal indice del mercado americano superaba los maximos
marcados en febrero. Los mercados globales se han recuperado en un tiempo record. Sin
embargo, COVID-19 ha acentuado las diferencias entre los mercados y los beneficios,
tanto a nivel sectorial como geografico. Las compafias tecnologicas dispararon al alza su
capitalizacion y concentracion alcanzando niveles record, con cinco compafiias siendo el
20% del valor total del S&P. Desde noviembre, los mercados reaccionaban de manera
positiva al resultado electoral y las vacunas. La mayor confianza en la recuperacion
provoco que el foco del mercado rotara desde las compaiiias de sesgo defensivo y de
crecimiento, que se habfan beneficiado del entorno de pandemia y del foco en la tecnologia
‘on-line”, hacia las compaiiias ciclicas y de sesgo “valor’. Esta rotacién contribuyé a la
mejora relativa del mercado europeo que hasta entonces se habia mantenido
especialmente deprimido y que, pese a ello, en el afio no consiguié cerrar en positivo.
Durante el afio, las temporadas de resultado han sido especialmente volatiles y con
resultados deprimidos, con muchas compafiias no proporcionando previsiones en el primer
trimestre y compafiias batiendo deprimidas expectativas en los siguientes. Los mercados
emergentes, con Asia contribuyendo muy positivamente, han cerrado el afio con una fuerte
revalorizacion de un 20%. El mercado americano, con su indice S&P, cerré con subidas
del 18%, el mercado japonés ligeramente por detras con un 15% y los mercados europeos
muy por detras con un -5%, con el Reino Unido con un -10%.

En el mercado de divisas, el dolar americano sirvi6 como valor refugio en los peores
momentos de la crisis. Desde entonces, a medida que la confianza en la recuperacion
mejoraba y los tipos de interés entre las dos areas econdmicas se habian estrechado
sustancialmente, el dolar se deprecié. El Euro ha tenido un buen comportamiento frente a
las principales divisas, a pesar del fuerte impacto del virus, el acuerdo del Fondo de
Recuperacion Europeo y la firme accion del BCE, conseguian certificar un crecimiento y
confianza en la integracion y cohesién de la union. La libra se apreciaba con fuerza ante el
positivo cierre de las negociaciones del Brexit.

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

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



CLASE 87

Caixabank Bolsa Gestién Europa, F.I.

Informe de gestion del ejercicio 2020

Uso de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo, tal y como se describe
en la memoria adjunta, esta destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus
objetivos y politicas de gestién de los riesgos de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo a
los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y sucesivas
modificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva y desarrollados por el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones, por el que se reglamenta dicha Ley
y las correspondientes Circulares emitidas por la Comision Nacional del Mercado de
Valores.

Gastos de I+D y Medioambiente

A lo largo del ejercicio 2020 no ha existido actividad en materia de investigacion y
desarrollo.

En la contabilidad del Fondo correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2020 no
existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacién
medioambiental.

Acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2020

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2020 hasta la fecha de este informe de

gestion, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefalen
en la memoria.



Formulacion de las cuentas anuales

Diligencia que extienden los consejeros de Caixabank Asset Management SGIIC, S.A.U., para hacer constar que con
fecha 26 de marzo de 2021 los administradores han formulado las cuentas anuales e informe de gestion de Caixabank
Bolsa Gestion Europa, FI correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2020, que constan en 40 hojas
de papel timbrado referenciadas con la numeracion ON9945883 a ON9945922, ambas inclusive, mas la presente hoja,
en la que consta la firma de los administradores a continuacion de la presente diligencia.

Presidente

D?. Maria del Carmen Gimeno Olmos

Diligencia del Secretario para hacer constar la no firma del Sr.
Consejero al haber asistido por medios telematicos a la sesidn
del Consejo de conformidad con lo establecido en el articulo 3
del Real Decreto 34/2020, de 47 de noviembre.

D. Vic ende Fernandez

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

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

aura Comas de Alarcon

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

D. J)armga

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

D. Mma/ch

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

D. Sergi Castella Quintana
El Secretario

—_—

. Ignacio Redondo Andreu



