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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los participes de CAIXABANK MASTER RENTA FIJA PRIVADA EURO, F.I. por encargo de los
administradores de CaixaBank Asset Management SGIIC, S.A.U. (la Sociedad gestora):

Opinidn

Hemos auditado las cuentas anuales de CAIXABANK MASTER RENTA FIJA PRIVADA EURO, F.I.
(el Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2019, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio
comprendido entre el 30 de abril de 2019 y el 31 de diciembre de 2019.

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 2019, asi como
de sus resultados correspondientes al ejercicio comprendido entre el 30 de abril de 2019 y el 31 de
diciembre de 2019, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de
aplicacién (que se identifica en la nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

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 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
Nno expresamos una opinidn por separado sobre esos riesgos.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espafia
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 915 685 400, WWW.pwCc.€es 1

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, secci6én 32
Inscrita en el R.0.A.C. con el nimero S0242 - CIF: B-79 031290
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CAIXABANK MASTER RENTA FIJA PRIVADA EURO, F.I.

Aspectos mas relevantes de 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
funcion 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 2019.

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.

Modo en el gue se han tratado en la auditoria

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:

Obtencién 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 administracién 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 2019, 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.

Valoracién 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 2019, mediante la re-ejecucién 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 MASTER RENTA FIJA PRIVADA EURO, F.I.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio comprendido entre
el 30 de abril de 2019 y el 31 de diciembre de 2019, cuya formulacién es responsabilidad de los
administradores de la Sociedad gestora y no forma parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestidn con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacion distinta de la
obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e
informar de si el contenido y presentacion del informe de gestién son conformes a la normativa que
resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestidon concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio comprendido
entre el 30 de abril de 2019 y el 31 de diciembre de 2019 y su contenido y presentacion son
conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora en relaciéon 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 situacion financiera y de los
resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la
entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de
cuentas anuales libres de incorreccidon 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, segln 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 relacion 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 incorreccion 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 Espafa
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 econdémicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.
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CAIXABANK MASTER RENTA FIJA PRIVADA EURO, F.I.

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 incorreccion 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 incorreccién material debida a fraude es més
elevado que en el caso de una incorreccidon material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacién, 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 opinién 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 utilizacién, 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 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 gue 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 presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida
la informacidn 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 relacién 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 comunicacién 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 piblicamente la cuestién.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (S0242)

b

Raul Lufio Biarge (21641)

24 de marzo de 2020



CAIXABANK MASTER RENTA FIJA PRIVADA EURO, F.I.

Cuentas anuales al 31 de diciembre de 2019 e
Informe de gestion del periodo comprendido
entre el 30 de abril de 2019 y el 31 de diciembre de 2019



CLASE 87

CAIXABANK MASTER RENTA FIJA PRIVADA EURO, F.l.

Balance al 31 de diciembre de 2019
(Expresado en euros)
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ACTIVO

2019

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

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

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depdsitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

Intereses de la cartera de inversién
Inversiones morosas, dudosas o en litigio
Periodificaciones

Tesoreria

2 894 762 396,68
2417 081,32

2 621 084 550,29

37 436 117,00

37 436 117,00

2574 911 527,04

2 075447 084,44

499 464 442,60

8 736 906,25

271 260 766,07

TOTAL ACTIVO

2 894 762 396,68

Las Notas 1 a 12, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2019.

O



CLASE 8.

CAIXABANK MASTER RENTA FIJA PRIVADA EURO, F.I.

Balance al 31 de diciembre de 2019
(Expresado en euros)

PATRIMONIO Y PASIVO 2019
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 2 893 589 216,88
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 2 893 589 216,88
Capital -
Participes 2898 351 112,56
Prima de emisién _
Reservas (2 550,25)

(Acciones propias) -
Resultados de ejercicios anteriores -
Otras aportaciones de socios -
Resultado del ejercicio (4 759 345,43)
(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 -

Pasivo corriente 1173 179,80
Provisiones a corto plazo "
Deudas a corto plazo -
Acreedores 1173 179,80
Pasivos financieros .
Derivados -
Periodificaciones -

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 2 894 762 396,68

CUENTAS DE ORDEN 2019

Cuentas de compromiso 393 124 955,01
Compromisos por operaciones largas de derivados -
Compromisos por operaciones cortas de derivados 393 124 955,01

Otras cuentas de orden -
Valores cedidos en préstamo por la 1IC 2
Valores aportados como garantia por la IIC -
Valores recibidos en garantia por la IIC -
Capital nominal no suscrito ni en circulacion -
Pérdidas fiscales a compensar -
Otros -

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 393 124 955,01

Las Notas 1 a 12, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2019.



CLASE 82 | TRESSETMOS

CAIXABANK MASTER RENTA FIJA PRIVADA EURO, F.I.

Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al periodo comprendido entre el 30 de

abril de 2019 y el 31 de diciembre de 2019
(Expresada en euros)
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Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversion Colectiva
Gastos de personal

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

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

Resultado de explotacion

Ingresos financieros
Gastos financieros

Variacion 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

2019

(5 873 553,89)

(5 110 922,99)
(657 118,70)

(105 512,20)

(5873 553,89)

7 149 678,83
(88 580,11)

(1762 955,29)

(16 025,26)
(1746 930,03)

(4 183 934,97)

157 810,82
1007 306,25
(5 349 052,04)
1114 208,46

(4 759 345,43)

RESULTADO DEL EJERCICIO

(4 759 345,43)

Las Notas 1 a 12, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias

correspondiente al periodo comprendido entre el 30 de abril de 2019 y el 31 de diciembre de 2019.
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CLASE 82

CAIXABANK MASTER RENTA FIJA PRIVADA EURO, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al periodo comprendido entre el 30 de
abril de 2019 y el 31 de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

CAIXABANK MASTER RENTA FIJA PRIVADA EURO, F.1., en lo sucesivo el Fondo, fue
constituido en Madrid el 30 de abril de 2019. Tiene su domicilio social en Paseo de la
Castellana, 51, Madrid.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversién de la Comision
Nacional del Mercado de Valores (CNMV) desde el 7 de junio de 2019 con el ndimero
5.380, adquiriendo, a efectos legales, la consideracion de Fondo de Inversién 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.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversion Colectiva es la
captacién 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.

La gestion, administracion y representacion del Fondo esta 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 Inversién 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, y en 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
CNMYV, para alcanzar el patrimonio minimo mencionado.



CLASE 87

CAIXABANK MASTER RENTA FIJA PRIVADA EURO, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al periodo comprendido entre el 30 de
abril de 2019 y el 31 de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

e Elnimero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100, disponiendo del plazo
de un afio, contado a partir de su inscripcién en el correspondiente Registro
administrativo, para alcanzar dicho niumero.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la
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
afo, durante el cual podran continuar operando como tales.

 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 legalmente habilitadas
para el ejercicio de esta funcion.

e Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de
concentracion de inversiones.

e El Fondo 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.

e ElFondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacion 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. En el periodo comprendido entre el 30 de abril de 2019 y el 31 de diciembre de
2019 esta comisién de gestion ha sido del 0,35%.

Igualmente el Folleto del Fondo establece una remuneracién de la Entidad Depositaria
que no podra exceder del 0,20% anual del patrimonio custodiado. En el periodo
comprendido entre el 30 de abril de 2019 y el 31 de diciembre de 2019 esta comisién de
depositaria ha sido del 0,045%.

Durante el periodo comprendido entre el 30 de abril y el 31 de diciembre de 2019 la
Sociedad Gestora no ha aplicado a los participes del Fondo comision sobre el importe
de las participaciones suscritas, ni sobre el importe de las participaciones reembolsadas.
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b)

Gestion del riesgo

La politica de inversion del Fondo, asi como la descripcion de los principales riesgos
asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicion del publico 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:

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 efectlia 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 afo. En estos mismos informes se detalla la 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 dimensién y limitado volumen de
contratacion, o inversiéon en otras Instituciones de Inversion 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.

Es por este motivo por el que, desde una doble perspectiva, se establecen
mecanismos de control tanto previos a la inversion, 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 inversién, se han elaborado diferentes marcos o
universos de inversién autorizados para las distintas tipologias de activos cuya
funcién consiste en acotar o limitar la gestion, 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, geograficos, de liquidez, calidad crediticia, etc.
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Con caracter posterior a la inversién y de manera periddica, 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 inversion colectiva en funcién de la tipologia de sus activos
en cartera asi como el estado o peso que representan aquellos que, por
diferentes motivos, son dificilimente liquidables en periodos razonables.

e Riesgo de mercado: El riesgo de mercado representa la pérdida que pueden
experimentar las carteras de las Instituciones de Inversidon 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 fluctuacion 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 duracidon, duracion
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 inversién en activos denominados en divisas
distintas del euro conlleva un riesgo derivado de la fluctuacién que pueden
experimentar los tipos de cambio.

Riesgo en activos de renta variable o activos vinculados a indices bursatiles: la
inversion en instrumentos de renta variable conlleva que la rentabilidad del
Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede
conllevar, en su caso, riesgos de nacionalizacién 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.
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2.

a)

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

e 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, segtn lo establecido en la normativa aplicable.

e Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de errores
humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los sistemas 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 mencionados en
el apartado 1.a), anterior, limitan la exposicion a dichos riesgos.

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 situacion 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.



ON9930578

CLASE 8.

CAIXABANK MASTER RENTA FIJA PRIVADA EURO, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al periodo comprendido entre el 30 de
abril de 2019 y el 31 de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

b)  Principios contables

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

c)  Estimaciones contables y correccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han realizado
estimaciones para obtener la valoracion 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 informacion 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.

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.

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)  Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestiéon del Fondo
continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicaciéon 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.
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b)

Principio del devengo

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

Deudores

La valoracion 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 transaccion 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 afo 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.

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 determinacion de
su valor razonable se describen a continuacion:

e Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor y
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 cotizacién en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los
precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles precios de
cotizacion 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 transaccién.
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En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda se aplican
técnicas de valoracion, como precios suministrados por intermediarios, emisores o
difusores de informacion, utilizaciéon 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.

e 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.

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.

» Depositos en entidades de crédito: depésitos que el Fondo mantiene en entidades
de credito, a excepcion 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.
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e Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su valor
razonable se establece en funcién 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 ultimo valor liquidativo disponible. Para las inversiones en
Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre, Instituciones de Inversion
Colectiva de Instituciones de Inversion 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 valoracion en funcion 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.

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

Adgquisiciéon y cesion 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 retrocesion 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.
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f)

Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su contratacion
por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a 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 “Deterioro
y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de “Variacién del valor
razonable en instrumentos financieros por operaciones de la cartera interior o exterior”,
segun 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 liquidacién por
el valor razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a 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 “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”,
segun 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 contratacion 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 consideracién contable de

depodsito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance.

10
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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 Inversion
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”, segun 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.

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 posicion 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 o 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, seguin su saldo, del balance, hasta la
fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en que el contrato presente una liquidacion diaria, las

correspondientes diferencias se contabilizaran en el epigrafe de “Resultados por
operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

11
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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 CNMV, y sucesivas modificaciones.

Suscripciones y 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 Gestion 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 sélo se reconocen en la medida en que resulte probable que la
Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos
activos.
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4,

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningtn caso y sélo se
reconocen mediante la compensacién 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".

Deudores

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

2019
Depositos de garantia 1148 033,20
Administraciones Publicas deudoras 1269 048,12
2 417 081,32

El capitulo “Dep6sitos de garantia” al 31 de diciembre de 2019 recoge los importes registrados
para garantizar los futuros financieros en Cecabank, S.A.

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras" a 31 de diciembre de 2019 recoge las
retenciones practicadas al en el periodo comprendido entre el 30 de abril y el 31 de diciembre
de 2019 sobre intereses y otros rendimientos de capital mobiliario.

9

Acreedores

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

2019
Administraciones Publicas acreedoras 105 425,18
Otros 1 067 754,62
1173 179,80

El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras" a 31 de diciembre de 2019 recoge las
retenciones practicadas en el periodo comprendido entre el 30 de abril y el 31 de diciembre
de 2019 sobre intereses y otros rendimientos de capital mobiliario.

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 31 de diciembre
de 2019.

13



de
)
o
Sy
@0)

CLASE 82

CAIXABANK MASTER RENTA FIJA PRIVADA EURO, F.I.

)

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al periodo comprendido entre el 30 de

abril de 2019 y el 31 de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

Durante el periodo comprendido entre el 30 de abril de 2019 y el 31 de diciembre de 2019, el
Fondo no ha realizado pagos que acumularan aplazamientos superiores a los legalmente
establecidos. Asimismo, con fecha 31 de diciembre de 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 cierre del ejercicio se

muestra a continuacion:

2019
Cartera interior 37 436 117,00
Valores representativos de deuda 37 436 117,00
Cartera exterior 2 574 911 527,04
Valores representativos de deuda 2 075 447 084,44
Instituciones de Inversién Colectiva 499 464 442,60
Intereses de la cartera de inversion 8 736 906,25

2 621 084 550,29

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 2019.

A dicha fecha todos los titulos recogidos dentro de la cartera de inversiones financieras se

encuentran depositados en Cecabank, S.A.
7. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre del ejercicio 2019, se muestra a continuacion:

2019
Cuentas en el Depositario 268 546 627,18
Cuentas en euros 268 546 627,18
Otras cuentas de tesoreria 2714 137,89
Otras cuentas de tesoreria en euros 2714 137,89

271 260 765,07
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CLASE 82

CAIXABANK MASTER RENTA FIJA PRIVADA EURO, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al periodo comprendido entre el 30 de
abril de 2019 y el 31 de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

Durante el periodo comprendido entre el 30 de abril de 2019 y el 31 de diciembre de 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 2019,
recoge los saldos mantenidos en Cecabank, S.A.

El detalle del capitulo de "Otras cuentas de tesoreria" del Fondo al 31 de diciembre de 2019,
recoge el saldo mantenido en CaixaBank, S.A.

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 a 31 de diciembre de 2019 se ha obtenido de la
siguiente forma:

2019
Patrimonio atribuido a participes 2 893 589 216,88
Numero de participaciones emitidas 486 900 367,91
Valor liquidativo por participacion 5,94
Numero de participes 249 010

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante el periodo comprendido entre el
30 de abril de 2019 y el 31 de diciembre de 2019 se recoge en el Estado de cambios en el
patrimonio neto.

El resultado del periodo comprendido entre el 30 de abril de 2019 y el 31 de diciembre de
2019, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira en la cuenta de
"Participes" del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2019 no existen participaciones significativas.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al periodo comprendido entre el 30 de
abril de 2019 y el 31 de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

9. Cuentas de compromiso

En el Anexo Il adjunto, parte integrante de esta memoria, se detalla la cartera de inversiones
en derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2019.

10. Administraciones Publicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2019, 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 2019 una limitacion del importe de las bases imponibles negativas
de ejercicios anteriores a compensar, admitiéndose la compensacion de la totalidad de ésta
siempre que sea igual o inferior a un millén de euros.

La base imponible del ejercicio se incorporara al epigrafe "Pérdidas Fiscales a compensar" en
Cuentas de Orden, en el momento en que sea presentada la correspondiente declaracion 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 afos.

El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto desde su
constitucion.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las
autoridades fiscales.
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CAIXABANK MASTER RENTA FIJA PRIVADA EURO, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al periodo comprendido entre el 30 de
abril de 2019 y el 31 de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

11. 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
periodicos incluyen, segun lo establecido en la Circular 4/2008 de la CNMV, y sucesivas
modificaciones, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas. Asimismo, incluyen
las posibles operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo con la Sociedad Gestora
0 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 Inversion Colectiva gestionadas
por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de que se hubieran
producido durante el periodo comprendido entre el 30 de abril de 2019 y el 31 de diciembre
de 2019.

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 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 del periodo comprendido entre el 30 de abril de 2019 y el 31 de
diciembre de 2019, ascienden a 3 miles de euros.

12. Hechos Posteriores

La expansion del COVID-19 a nivel global ha generado una crisis sanitaria sin precedentes
hasta el momento. Este evento afecta significativamente a la actividad econémica y, como
resultado, podria afectar a la situacién financiera del Fondo. La medida del impacto dependera
de desarrollos futuros que no se pueden predecir fiablemente, incluida las acciones para
contener la enfermedad o tratarla y mitigar su impacto en las economias de los paises
afectados, o las politicas sociales y econdémicas de apoyo que estan siendo implementadas
por los gobiernos de los paises afectados, entre otros.
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CLASE 8°

CAIXABANK MASTER RENTA FIJA PRIVADA EURO, F.I.

Informe de gestion del periodo comprendido entre el 30 de abril de 2019 y el 31 de
diciembre de 2019

Exposicion fiel del negocio y actividades principales

El'afio 2019 ha sido de los mejores que se recuerdan en la historia como retorno de todos los
activos financieros, siendo casi un espejo contrario de lo sucedido en 2018, pero corregido y
aumentado en su rendimiento, de forma que el global de los dos ejercicios ha presentado
resultados positivos, tanto para los bonos como para las acciones. Ha sido un ejercicio
ademas donde el euro se ha seguido depreciando frente a las principales monedas
desarrolladas, y en donde las materias primas también han mantenido precios al alza, tanto
en cobre como en petréleo como indicadores de actividad.

Desde el punto de vista econémico ha sido un afio de desaceleracién en la tasa de crecimiento
a nivel global. Practicamente todas las regiones han presentado tasas de crecimiento menores
y desacelerandose en el ejercicio. Los miedos a una posible entrada en recesién se
mantuvieron durante el primer semestre del ejercicio, sobre todo por la debilidad mostrada en
los indicadores adelantados del sector industrial y por las sefiales que llegaban de la pendiente
de diferentes tramos de la curva americana. No obstante, el sector servicios mantenia el paso
mucho mas sdlido, y en una economia dependiente mucho mas del sector servicios que del
sector industrial, se ha visto que el efecto de la guerra arancelaria entre China y Estados
Unidos, sélo ha afectado notablemente a los sectores mas directamente expuestos a dichos
aranceles, mientras que el resto no ha sufrido efecto contagio. La ralentizacién se ha notado
en todas las zonas geogréaficas como decimos, siendo especialmente relevante en Europa,
mucho mas afectada por la exposicion a Asia que Estados Unidos.

Ademas de la guerra comercial y su efecto en el animo de los inversores, ha habido otros
acontecimientos destacados en el ejercicio que han influido en el rendimiento de los activos
financieros. Por un lado, la politica monetaria, por otro lado, las elecciones en diferentes
paises europeos y especialmente las habidas en Reino Unido, que han permitido dar un
impulso fuerte al Brexit. Y entre otros acontecimientos relevantes las protestas en Hong Kong,
las de Chile y la cubre de cambio climatico de fin de afio realizada en Madrid (COP25).

En cuanto a los beneficios empresariales, 2019 ha sido un afio de reduccién en los mismos,
sin que ello haya evitado el magnifico comportamiento de las bolsas. La caida del ultimo
trimestre de 2018 en un afio de fuerte crecimiento de los beneficios ha tenido su contra en
una fuerte expansion de muiltiplos en 2019 en un entorno de contraccion de beneficios. Pero
el global de los dos afios muestra ligera ampliacién de multiplos, ligero crecimiento de
beneficios y retornos que se han movido en general siguiendo en ese acumulado el
comportamiento de estos Ultimos.
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CAIXABANK MASTER RENTA FIJA PRIVADA EURO, F.l.

Informe de gestién del periodo comprendido entre el 30 de abril de 2019 y el 31 de
diciembre de 2019

Una parte de este comportamiento puede ser explicado por el cambio de politica monetaria,
que, si en 2018 parecia en estado restrictivo en la mayoria de los paises, en 2019 ha dado un
giro radical volviendo a su caracter expansivo de los ejercicios previos. El cambio mas
relevante se produjo en Estados Unidos, que ha implementado tres bajadas de un cuartillo de
punto en el ejercicio después de haber subido por Gltima vez en noviembre de 2018. Anuncié
asimismo la compra de bonos del tesoro por importe de 60.000 millones mensuales durante
al menos seis meses y resolvio los problemas de liquidez que la reduccién de balance, el
calendario fiscal y la normativa financiera generaron en el mercado de repos a través de
inyecciones adicionales de liquidez. Dicho camino fue seguido por el BCE con el anuncio de
compras de nuevo de bonos tanto de los gobiernos como de las empresas de la eurozona con
grado de inversion. En China se realizaron diferentes bajadas de coeficientes de reservas
bancarias unidos a las bajadas del precio del dinero. En Europa la llegada de Lagarde en
sustitucion de Draghi ha supuesto el inicio de la revisién en profundidad de la politica
monetaria de la eurozona, pero eso no lleva a pensar en un cambio en la orientacion del
mantenimiento de tipos de intervencién negativos en el corto plazo. De hecho, prevemos que
no los toquen en todo 2020. Dicho cambio si ha sido implementado por el banco de Suecia,
que volvio a situarlos fuera del terreno negativo después de cinco afios con una critica
profunda sobre los efectos colaterales de dichos tipos negativos.

Los bonos, ante datos de inflacion que siguen por debajo de los objetivos marcados por los
bancos centrales y una politica monetaria expansiva, han visto reducidas las rentabilidades
que ofrecian en todos los plazos. Hasta el mes de agosto con aplanamientos generales de las
curvas, y desde entonces con un pequefio empinamiento en la medida en que se confiaba
que los estimulos monetarios implementados ayudaran a generar mas actividad y algo mas
de inflacion futura. El afio ha sido bueno también para el crédito tanto en grado de inversion
como para el high yield y la renta fija emergente. El menor miedo a la recesion y el hecho de
que mas de un tercio de las emisiones de bonos con grado de inversién mantuvieran
rentabilidades negativas, llevo a los inversores en su busqueda de retorno positivo a tener
que aumentar la tolerancia al riesgo y a comprimir las primas pagadas por otros emisores ante
el desequilibrio surgido entre oferta y demanda. En emergentes se ha igualado practicamente
la rentabilidad de los indices de emisiones en divisa fuerte y en moneda local, si bien es cierto
que la duracién de los primeros es mayor.

En bolsas, el mercado estrella ha sido el americano, con rentabilidades superiores al 30% y
un sector como el de tecnologia subiendo mas de un 40%. El peor sector ha sido el petrolero
a ambos lados del atlantico siendo acompanado por telecos en el caso de Europa, donde es
el Unico con retornos negativos. A la cola de los retornos por mercados tanto el caso de
Espaiia como el Reino Unido (a pesar de la subida de final de afio tras las elecciones y la
clarificacion del escenario del Brexit.), entre los paises desarrollados. El estilo crecimiento ha
primado de manera consistente sobre el de valor, las grandes compafiias lo han hecho mejor
que las pequenas. Los mercados emergentes y Japén han dado retornos cercanos al 20%.
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Informe de gestion del periodo comprendido entre el 30 de abril de 2019 y el 31 de
diciembre de 2019

Como deciamos al principio, las materias primas han tenido un afio positivo destacando entre
los grandes mercados de materias primas tanto el oro como el petréleo. Hubo una importante
subida de la carne de cerdo por la peste porcina en China, que ha incidido en el repunte de la
inflacion en dicho pais, y la recuperacion de algunos indicadores de actividad en la parte final
del afio dio soporte a la mejora de precios en general de la mayoria de las materias primas.

Las divisas desarrolladas se han seguido apreciando frente al euro, China realizé un
movimiento depreciador significativo en el verano con el cenit de las tensiones comerciales,
pero luego ha revertido, asi como la debilidad de unas cuantas divisas emergentes como la
rupia india o el real brasilefio. Solo el peso argentino y la lira turca no han sido capaces de
recuperar en la ultima parte del afo.

La situacion de final de ciclo econémico que se predecia dada la longevidad de la expansion
se ha acelerado con la aparicién del coronavirus y las medidas que los estados estan
adoptando para controlarlo. Viendo los antecedentes de lo sucedido con el aislamiento en
China y la velocidad de recuperacion del ritmo normal de produccion de la economia vamos
a asistir a una recesion en 2020 durante el primer semestre. El que la recuperacién de la
misma sea en V o en U dependerd de las medidas de estimulo fiscal y monetario que se den
de manera coordinadas entre los diferentes gobiernos. El margen de actuacién de la politica
monetaria es mucho menor que en crisis pasadas y por ello, se espera un mayor protagonismo
de la politica fiscal. Nuestras estimaciones con los datos actuales son que tendremos una
caida de beneficios de las empresas cotizadas cercanas al 30% y que, posiblemente, el déficit
fiscal suba mas de un 10%. El comportamiento de los mercados dependera de si se descuenta
una recuperacion en V o en U, esperamos incrementos de las primas de riesgo de todos los
activos, algo de empinamiento en las curvas de renta fija y algo de contraccién en los multiplos
de las acciones mientras se elimina la incertidumbre. Por supuesto, el que el escenario sea
de V o de U condicionara la velocidad de recuperacién de los activos financieros, pero en
nuestros escenarios 2020 no se plantea como un buen afio de retornos ni en bonos ni en
acciones.

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 consecucién 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 Leyy
las correspondientes Circulares emitidas por la Comision Nacional del Mercado de Valores.
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Informe de gestion del periodo comprendido entre el 30 de abril de 2019 y el 31 de
diciembre de 2019

Gastos de I+D y Medioambiente

A lo largo del periodo comprendido entre el 30 de abril de 2019 y el 31 de diciembre de 2019
no ha existido actividad en materia de investigacién y desarrollo.

En la contabilidad del Fondo correspondiente a las cuentas anuales del periodo comprendido

entre el 30 de abril de 2019 y el 31 de diciembre de 2019 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 2019

Desde el cierre del periodo comprendido entre el 30 de abril de 2019 y el 31 de diciembre de

2019 hasta la fecha de este informe de gestion, no se han producido hechos posteriores de
especial relevancia que no se sefialen en la memoria.
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