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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los participes de GCO Eurobolsa, F.I. por encargo de los administradores de Grupo Catalana
Occidente Gestion de Activos, S.A. (Unipersonal), Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, (la Sociedad gestora):

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de GCO Eurobolsa, 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 seccion Responsabilidades del auditor en relacién con la
auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

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

Consideramos que la evidencia de auditoria 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, segun 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 opinioén sobre éstas, y
No expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.
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GCO Eurobolsa, F.I.

Aspectos mas relevantes de la auditoria
Cartera de inversiones financieras

De conformidad con la legislacién vigente, 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 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 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.

Modo en el que se han tratado en la auditoria

El Fondo mantiene un contrato de gestion con
Grupo Catalana Occidente Gestion de Activos,
S.A. (Unipersonal), Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, como
Sociedad Gestora. Hemos obtenido un
entendimiento de los procedimientos y criterios
empleados por la Sociedad Gestora, en la
determinacién 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 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 al 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 valoracién de la totalidad de
los titulos liquidos negociados en mercados
organizados que se encuentran en la cartera de
inversiones financieras del Fondo al 31 de
diciembre de 2020, mediante la re-gjecucion 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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GCO Eurobolsa, F.I.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién 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 gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacion 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 informacién 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 Espania, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de
cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad gestora son
responsables de la valoracién 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 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 Espaiia
siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.
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GCO Eurobolsa, 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 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 incorreccién 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 elusién 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 vy la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion 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 0 no una incertidumbre material relacionada con
hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del
Fondo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe de auditoria
sobre la correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones
no son adecuadas, que expresemos una opinion 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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GCO Eurobolsa, F.I.

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 publicamente la cuestion.

PricewaterhoyseCoopers Auditores, S.L. (80242)
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GCO Eurobolsa, F.I.

Cuentas anuales al 31 de diciembre de 2020 e
Informe de gestion del ejercicio 2020



CLASE 87

GCO Eurobolsa, F.l.

Balance al 31 de diciembre de 2020

(Expresado en euros)

-
=3
™ \J
(o))
Q0
i

O
Qo

ACTIVO

2020

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
Depésitos en Entidades de Crédito

Derivados
Otros

Cartera exterior

Valores representativos de deuda

Instrumentos de patrimonio

Instituciones de Inversion Colectiva
Depositos en Entidades de Crédito

Derivados
Otros

Intereses de la cartera de inversion

Inversiones morosas, dudosas o en litigio

Periodificaciones

Tesoreria

28 795 299,43
430 022,06

24 595 079,18

28 010 772,44
354 261,11

24 723 306,27

2028 212,78

2853 021,57

2028 212,78

22 566 866,40

2 853 021,57

21870 284,70

22 566 866,40

3770198,19

21 870 284,70

2933 205,06

TOTAL ACTIVO

28 795 299,43

28 010772,44

Las Notas 1 a 12, descritas en la memoria adjunta,

forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2020.
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GCO Eurobolsa, F.l.

Balance al 31 de diciembre de 2020
(Expresado en euros)

PATRIMONIO Y PASIVO

2020

2019

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emisién
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

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

28 744 960,60

28 744 960,60

27 898 897,89

27 898 897,89

36 740 174,53

1808 933,77

(8 677 119,67)

(1127 028,03)

50 338,83

50 338,83

29 014 584,73
1808 933,77
(8677 119,67)

5752 499,06

111 874,55

111 874,55

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

28 795 299,43

28 010 772,44

CUENTAS DE ORDEN 2020 2019

Cuentas de compromiso - -
Compromisos por operaciones largas de derivados - -
Compromisos por operaciones cortas de derivados - B

Otras cuentas de orden 11 149 873,72 15 137 466,44

Valores cedidos en préstamo por la IIC
Valores aportados como garantia por la [IC
Valores recibidos en garantia por la 1IC
Capital nominal no suscrito ni en circulacién
Pérdidas fiscales a compensar

Otros

10 321 135,94
828 737,78

14 360 001,88
777 464,56

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

11149 873,72

15 137 466,44

Las Notas 1 a 12, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2020.



CLASE 82

GCO Eurobolsa, F.I.

Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de

diciembre de 2020
(Expresada en euros)

N

U

2681800

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
Comisién de depositario
Ingreso/gasto por compensacion compartimento
Otros

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

Resultado de explotacion

2020

2019

(481 770,38)

(532 942,24)

(459 096,28)
(15 740,45)

(6 933,65)

(481 770,38)

(495 726,86)
(16 996,34)

(20 219,04)

(532 942,24)

Ingresos financieros 598 015,89 912 287,85
Gastos financieros (48 291,14) (55 7586,21)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 157 736,37 5134 913,33
Por operaciones de la cartera interior (173 144,62) 203 274,20
Por operaciones de la cartera exterior 330 880,99 4 931639,13
Por operaciones con derivados - -
Otros = -
Diferencias de cambio - -
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros (1352 718,77) 311 305,76
Deterioros = -
Resultados por operaciones de la cartera interior (333 780,41) 1519,63
Resultados por operaciones de la cartera exterior (1018 938,36) 309 786,13
Resultados por operaciones con derivados - -
Otros = -
Resultado financiero (645 257,65) 6 302 750,73
Resultado antes de impuestos (1127 028,03) 5769 808,49
Impuesto sobre beneficios - (17 309,43)
RESULTADO DEL EJERCICIO (1127 028,03) 5 752 499,06

Las Notas 1 a 12, 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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GCO Eurobolsa, 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

GCO Eurobolsa, F.I., en lo sucesivo el Fondo, fue constituido el 3 de diciembre de 1998
bajo la denominacién de Fonbilbao Eurobolsa, Fondo de Inversién Mobiliara, habiendo
pasado por una denominacion distinta hasta adquirir la actual con fecha 21 de junio de
2018. Tiene su domicilio social en Calle Cedaceros, 9, Madrid.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversién de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 30 de diciembre de 1998 con el
numero 1.687, adquiriendo, a efectos legales, |la consideracion de Fondo de Inversion a
partir de entonces.

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
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 representacién del Fondo estd encomendada a Grupo
Catalana Occidente Gestién de Activos, S.A.U., S.G.1.1.C., sociedad participada al 100%
por Grupo Catalana Occidente, S.A., siendo la Entidad Depositaria del Fondo Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria, 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, y en el
caso de los compartimentos no serd menor a 60.000 euros, disponiendo de un plazo
de seis meses, contados a partir de la fecha de su inscripcién en el registro de la
C.N.M.V., para alcanzar el patrimonio minimo mencionado.

e Elnumero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100.
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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
ano, durante el cual podran continuar operando como tales.

e 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.

» 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.

De acuerdo con 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 los ejercicios 2020 y 2019 la comisién de gestion ha sido del 1,75%.

Igualmente el Folleto del Fondo establece una remuneracién de la Entidad Depositaria
que no podra exceder del 0,20% anual del patrimonio custodiado. En los ejercicios 2020
y 2019 la comision de depositaria ha sido del 0,06%.

Al 31 de diciembre de 2020 la Sociedad Gestora no aplica 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 inversién del Fondo, asi como la descripcién de los principales riesgos
asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicién del pblico en el registro
correspondiente de la C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a los
que se encuentra expuesto son los siguientes:

e Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a

movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros en los
que opera el Fondo. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los tipos de
interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que el Fondo tenga en
cartera.

Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas potenciales
debidas a cambios en la capacidad o intencion de la contraparte de cumplir sus
obligaciones financieras con el Fondo.

Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las peticiones de
reembolso de sus participes por encontrarse con dificultades en el momento de
realizar en mercado los activos en cartera.

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 exposicién a dichos riesgos.
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2.

a)

Desde diciembre 2019 y durante el ejercicio 2020, el COVID-19 se ha extendido por
todo el mundo. A la fecha de formulacién de estas cuentas anuales, este evento sigue
afectando significativamente a la actividad econémica a nivel mundial y, como resultado,
podria afectar a las operaciones y resultados financieros de la Sociedad. La medida en
la que el Coronavirus pudiera impactar en los resultados dependera de la evolucién 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 aprobacion 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
C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios mas significativos se describen en
la Nota 3. No existe ningdn principio contable de aplicacién obligatoria que, siendo
significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

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 C.N.M.V.
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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, ademés 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 v 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 2020 y 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.

3.

Resumen de los principios contables y normas de valoracién mas significativos

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacion 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 gestion 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.
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b)

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 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 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 reversién 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:

 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 cotizacion 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
economicas desde el momento de la transaccion.
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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 ofras 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.

e Depositos en entidades de crédito: depdsitos que el Fondo mantiene en entidades
de crédito, 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.

» Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversién Colectiva: su valor
razonable se establece en funcion del valor liquidativo o valor de cotizacion 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 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.

o 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 funcién de las condiciones especificas establecidas en la
Circular 6/2010 de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones.

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

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.

Adquisicién y cesidon 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.

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 “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 contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacién.
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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 “Variaciéon 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.

Valor liquidativo 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 C.N.M.V., y sucesivas modificaciones.

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 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.

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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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 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”.

4, Deudores

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

2020 2019
Administraciones Publicas deudoras 430 022,06 354 261,11
430 022,06 354 261,11

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 183 405,82 211 577,16
Impuesto sobre beneficios a devolver de ejercicios anteriores 142 683,95 -
Impuesto sobre beneficios a devolver del ejercicio 103 932,29 142 683,95
430 022,06 354 261,11

5. Acreedores

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

2020 2019
Administraciones Plblicas acreedoras 844,99 63 224,91
Otros 49 493,84 48 649,64
50 338,83 111 874,55

10



o
p—

GCO Eurobolsa, 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
recoge las retenciones 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 cierre del
gjercicio 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
2020y 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 2028 212,78 2 853 021,57
Instrumentos de patrimonio 2028 212,78 2 853 021,57
Cartera exterior 22 566 866,40 21 870 284,70
Instrumentos de patrimonio 22 566 866,40 21870 284,70
24 595 079,18 24 723 306,27

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

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

11
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7 i Tesoreria

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

2020 2019
Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros 3770 198,19 2 933 205,06
3770 198,19 2 933 205,06

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 el saldo de este epigrafe del balance adjunto corresponde
integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo en el Depositario,
remuneradas a un tipo de interés de mercado.

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 y 2019 se ha obtenido de
la siguiente forma:

2020 2019
Patrimonio atribuido a participes 28 744 960,60 27 898 897,89
Numero de participaciones emitidas 4 234 219,54 3 921 850,31
Valor liquidativo por participacion 6,79 7,11
Numero de participes 288 257

12
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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.

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 el nimero de participes con un porcentaje de participacion
individualmente superior al 20% asciende al cierre de ejercicio a uno, representando el
85,76% y el 86,25% de la cifra de patrimonio del Fondo, respectivamente, por lo que se
considera participacion significativa de acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012
de Instituciones de Inversion Colectiva, y sucesivas modificaciones.

Al ser el participe con participacion significativa una persona juridica, se incluye el detalle del
mismo:

2020 2019
Participes
Bilbao, Compafiia Anénima de Seguros y Reaseguros, S.A. 85,76% 86,25%
85,76% 86,25%

9. 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 10 321 135,94 14 360 001,88
Otros 828 737,78 777 464,56
11 149 873,72 15 137 466,44

A 31 de diciembre de 2020 y 2019 el capitulo de “Otros” recoge el saldo correspondiente al
valor nominal de los titulos custodiados por la entidad depositaria del Fondo.

13
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10. 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 limitacién 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 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.

El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto de los ultimos
cuatro ejercicios.

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

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
periddicos incluyen, segun lo establecido en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V., 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.
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CLASE 87

GCO Eurobolsa, F.l.

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

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 vy
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 5 miles de euros, en
cada ejercicio.

12. Hechos Posteriores

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

15



i
cO

(o'@)
w
v |
LN |

0

O

£0096€811L0S3
7LA08SHYL0ST
LEr006EL1L0ST
geglleelos3
8L30e¥8.10S3

= NISI

(6c'08S £1v7)

(6c98s €.1v)
51659 91
9€'068 GG
(0276 vEY)
(80'266 £5¢)
(z¥'9G1 gag)

eljeasnid /
(erieasnurpy)

8l'zizgzo e

AR AT A
02°158 Ob¥
05619 pe8
L0'Ly8 18€
9L'96l ¢
16269 €21

a|qeuozel
1o[ep

- L1'66L LOS €

= L1'66L LOS €
- 50°861 9.2
- vL'69L 8L€
= Lv'v6. 228
- ¥Z'8gl 665
> ££'618 887

sasalaju| [e1o1ul
uoloEIOfEA

dn3
dan3
dn3
dan3
dn3

esiAg

Jousjul eianed VLOL

UOIDBZ|}0D SEPIIWPE SaU0I0dY SITVLIOL
X3JLIANIISINOIDOY
Y104ay3gIISaINOIDOY
HOSgISINOIDOY
YAE8ISaNOIDDY

YOINO43T13LISINCIDDY
UOQIJBZI]OD SEPIILUPE Sauoia2y

Jouisju| etsED

(soine us opesaldx3)

0Z0Z 3p SJquWIBIDIP 3p L [B SBISIDUBUL) SDUOISIBAU] 8P BISLIEY *| OXaUY

I4 ‘esjogoing 099



10LZL00004dd
S00¥0%800020
8€S60000007TN
L 2€021000044
9/¥ZELEDO0LI
845021000044
€£69021000044
0OMMMI LVY00030
621.€0.00030
L£./21000044
009%91200034
829021000044
9200E¥800030
805295500030
/89912100004
Y0L1LELO000YS
¢8dMc1Z8003|
LLLLVZ0003d
0A9H3NZ00020
0S90€1000044
¥001€2900030
GL2€L201L007IN
¢/612100004d
L019€Z.00030
6669DVYN300030
/9€8ZLE000LI
€20021000044
¥PP902100004d
98¥SZ1000044
122021000044
8.d7401L80089D
£L100AY800030

NislI

¥v'666 S£0 2L

¥¥°566 GE0 L
15'020 08¢ L
08°0vS 181
98'G0€ 2.2
£9'999 /6.
(9g'6EL LEL)
SLLP6 LLL
61'2Z8€ 9€2
22'698 102
8G5'69G €
(26189 002)
¥0'6.8 vZ.
(20'2€2 65)
£E'eSE L1g
(c¥'21E 29L)
GG'8LL BS
(96'c82 01)
10165 9/
6S'LLY LL
Z2'TL¥ S0
L¥'280 ¥1
LE'06L LLL
Z1'86/1 G06
22285 05
£e'vLe L€2
(zv'gze S)
§9'02Z vz
87'91.0 965
20'606 611
65'60L LOL
(05°2v0 )
62'788 ££F
(zo‘oe9 08)

BljeASTd |
(erreASNUIN)

0t°998 996 zZ

0998 996 zZ
00°6.£0 169 L
0¥'920 €54
89'268 819
08'¥29 061 |
veEVLZ vLE
08'600 691 |
00959 21L.L
00°6S€ 859
08'888 102
Z1'966 S9¢
ZZLv Sy L
19'cor 9P
0v'0€Z 66S
19'8€/ GGp
00'9¢€l /S8
8.'v5z zle
00'0.E £/
00°982 282
00'0.8 69€
00'¥.S 8G¥
0v'129 Lvy
00°E€PS PES |
09°/.Z 098
80°0%) 2€9
08'9Ey €1€
81'G9¥ 61.
GZ'GGE €28
96'8¥8 L1
0v'9e €62
0S'€0G €06
S¥'9G9 200 |
95'68% 189

a|qeuozel
J0jep

96°0.8 0ES GL

96028 0£S Gl
£¥'800 LLE
09'68Y 126
28'9%5 90t
21800 £6€
06'€GE LIS
20890 S0 L
182 9.F
81'¢6¥ 0S¥
2Z'66Z 861
- 60'829 995
= 8128 069
- 69'00Z 825
= 10218 /8¢
- Z1'960 819
= Sy LLY 161
- ¥.'8€0 £8€
= €682/ 999
t L#'7L8 v92
= 8.'/6€ 192
- 6G'08Y i1
= 60'LEY 922
= 82'v¥. 829
- 8€'G69 6Z¢
= G1'G28 v6¢
- 22'S9/ 8.€
- CL'SPZ 8lp
- 11'8€¢€ /22
. ¥6'6£6 L6E
- 18'92¢ esl
= 00'LSS 8v6
91'24. €16
8G'6LL Z9/

'

1

sasaJaiu| [eroiul
uoloEIO[BA

dn3
dn3
dan3
dn3
dn3
dn3
dn3

esiAIQ

lou93x3 eIalIeD TY.LOL

UQI9BZI}0D SEPRIWPE SBUOIDY STTVLOL

HWATISINOIDDY

OV ZNVITIVISINOIDOY
SdITIHdISaN0oIDoY
TYIHOISANOIDDY
INIISINOIDDY
IHONVYSISaANOIDOY
AONY3dISANOIDDY
SvalavISaNoInov
IMYISINOIDDY
IANTIAIAISINOIDDY

OV dVSISaANOIDDY
YXVISIANOIDOY
YIANIFHONNWISINOIDOY
1 IHOSLN3AISANOIDIY
HOSSIISANOIDIY
dNEISaNOIDOY
JANNISINOIDOY
OONYIVZISINOIDDY
N3 SNIWIISISTINOIDDY
LINYSSvalsanoInoy
NO3INIANIISINOIDOY
TNSVISANOIDDY
HIAIINHOSISINOIDDY
SNIWIISISINOIDDY
NO3ISANOIDDY

VdS TaN3ISIN0IDOY
diNoIT YIvISaNnonov
INONVAISINOIDDY
IONIAISINOIDDY
IWLOLISINOIDDY
HIATTNNISANOIDDY

HIAVEISTNOIDDY
UOQIDEZI10D SEPIJIWPE SaU0I00Yy

J0OLI9IX] eIBLIRD

(soina us opesaidx3)

0Z0Z ®p 3IquIaIdip 3p L |B SeJaIoURUL) SOUOISISAU] 8P BISLIED | OXBUY

14 ‘esjoqoing 099



1820

0

o

E3
R

T g
-

(L2622 S¥S) ls‘1eoesgz - 8Z°162 86¢€ € Jousu| e1aue) TV 10L
(L2522 5¥5) ls'izoesgz - 82°/6Z 86€ € UQIJeZ|109 SEPIHILIPE $8UOI0YY SITV.LIOL
246915£/9053 (80'¥L) 9£'086 Gl - Y1765 G HN3 10Sd3adISOHD3Y3a
10096£8¥10S3  Z8'€8) 122 §1'/GZ 66€ - £6'€L0 2.1 ¥Nn3 X3JLIANIISINOIDDY
7LA08STYLOST 60'€90 OVE 06'86¥ /29 2 L8'SEY 282 yn3 V104a43g1ISINOIDY
LEro06eL10S3 (66016 89%) L1622 79 = 9L'0zzeLL L ¥N3 HOSEISINOIDOY
Ge8lL2eL10S3a (89°20Z GLv) 16'096 Gl = 65'89L L£Q dn3 YAL9gISaNOIDOY
8130€¥8.410S3 (¥5'88Y L5Z) 61'09¢ /€2 - £¢'678 g8y Hn3 YOINO4ITILISANOIDDY
=8 GL1916€/1093 /9'8Zl €2 69'€80 €15 = 20'556 681 HN3 10Sd34IsSanoIooY
== UuoQIdezijoo SEpPIIWpE Sauo|ady
Ll
M NISI eljleasn|d / ajqeuozel sasalaju| |eiolul esiAlg loLaiu] eialen
N.w (eneasnuipy) lojep ugloeiojep

(soune us opesalidxg)
6102 ®p a1quiaIdIp 8p | ¢ |B SeIdjduBUl) SSUOISIdAU] ap BIdLIEY *|| OXaUY

14 ‘esjoqoing 099



16°2vZ 891 8

16292 891 8
19£8Z1€000.LI 68'6LZ 8EI
299121000044  8£'260 901
805.6550003A  (¥6'6%0 ¥LL)
9Z00£¥800030  £6'90Z L9Z
8290Z1000084  00°'08€ S
009%91/0003A  +L'2LS /69
¥101L2L00004d  88'6.ZS/L L
POLLELOOOOYS  6G'08% ZF
£690Z1000044  Z8'60S 852
815021000044  0¥'0Sl G/zZ
9.tzELe000Ll  (L2'%2S 91)
LZE0Z1L0000d4d  8G6'SR0 €29
8£G60000001IN  8E'/EE 6YZ
OMMM3ILY0003Q 2Z'¥96 681
10L9€Z,00030  10'886 .1
61988C0000IN  9€'0LZ 09
122221000044  (L¥°1S1 802)
122021000044  66'091 8¥Z
98%5Z1000044  8.'%.E9LE
79021000044 96'L99 L1E
£/00ZL0000Hd  £8'GF9 9¥S
2100AYE0003Q Sl'26E 252
2.6121000044  Z9'269 geE
061GE£Z0000IN  20'P9¥ 8.¢€
GLZELZOLOOIN  ¥.'€99 906
20zleglLlooIN  (B0'egl ZG)
LG2e621/6039 29'Z68 OF
$001£290003a  16'68L €1
G00¥0¥800030  /Z'SS8 982

NISI eljeAsnid /
(ereasnuypy)

0.'v8Z 0.8 12 - €.'9€0 20L €1
0.'v82 0.8 12 - £2'9€0Z0L €L
GZ'/58 €85 = 9€'/€9 Gt
00'259 L€5 . 29'66S GZP
81'900 ¥¥¥ - Z1'950 819
00'¥80 6%9 - 10218 /8¢
v¥'eze L0G = vP'2r6 L9Y
cEPPEBBS L - 81.'2£8 069
00'vLL 02 L - ZL'PE] e
8€'962 587 . 6.'608 2P
00'0€9 629 - 8L'0ZL L6E
8L'LLG LIV )L - 8/'99¢ 206
£5'vZ cTv = ¥2'69. 6EY
00'¥99 ¥88 = Zr'8.S 192
¥0'G69 885 - 99'/G€ 6EE
00'85¥ 09 - 8.'¢6¥ 051
99'898 929 S G9'088 LG
08'9r6 882 L - P'9€L 89
89'0ZZ 85S¢ = 60'8/9 995
00'z8v 691 - L0‘Lge LgL L
00°'G8L 629 = 2z'018 80¢
06'L09 €02 . 6'6E6 LBE
09'v86 €22 = 11'8€¢€ 122
ZG'1LG6F 628 z LE'950 /65
00'88¢ 599 . 8€'G69 6Z€
80'9.1 9t/ = L0'ZL0 89¢
0S'807 P0G | - 9.'v¥. 166
9L'0¥S 0€Z = GZ'€69 /82
80°'L20 ¥t - 9%'8Z1 90%
09'029 682 = 60'LEY 912
08'26) 252 £ €G'/€€ 028
a|qeuozel mwmw._muc_ _m_o_:_
J0jepn :O_om..o_m>

Hn3
dn3
dNn3
dn3
dn3
dn3
dn3
dn3
dn3
N3
dgn3
dan3
dn3
dan3
dn3
dn3
dn3
dn3
dn3
dn3
dn3
dn3
dn3
dn3
dgn3
dgn3
dn3
dan3
dan3

esIAIg

Jole)xg el9lie] YLOL

UQIOeZI}00 SEPRIIPE SBUOIOOY SITY.LOL

VdS TINIISINOIDDY
HOTISS3ISANOIDDY

1 3HOSLN3IAISINOIDOY
HINIHONNWISINOIDDY
vXVISINOIDOY

OV dVSISINOIDDY
HWATISINOIDDY
dNgISaN0IDOY
AONY3dISINOIDDY
IHONVSISaNOIDDY
INTISINOIDOY
TYIHOISINOIDDY
SdINHdISaNoInoy
SyaIavISaNoIDIY
SNIWIISISINOIDOY
HIATTNNISINOIDDY
[ANIAIAISTNOIDDY
IYLOLISANOIDDY
IDNIAISaNOIDOY
INONYAISINOIDDY
adinNoIT YIvlsSaNoIooY
HIAVEISINOIDDY
H3IAIINHOSISTANOIDOY
SavalSaNOIDIY
TNSYISINOIDDY
d3049 ONIISINOIDOY
gGvoovISaANOIDOY
NOINIANIISTINOIDOY

OV ZNYITIVISINOIDOY
UQIDBZIJ0D SEPIILIPE SaU0I22Yy

Jole)xg eianen

(soune us opesealdx3)

610Z P 21qWSIdIP 3p |g [e SeISIOUBUI} SSUOISISAU] 3P BISHED *|| OXaUY

I4 ‘esjoqoinz 099



GCO Eurobolsa, F.I.

Informe de gestion del ejercicio 2020

Exposicion fiel del negocio y actividades principales

Fondo de renta variable dirigido a aquellos clientes que quieran invertir en valores de alta
capitalizacion de los principales paises de la zona euro, con un enfoque amplio de
diversificacion sectorial.

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

Situacion del Fondo

El valor liquidativo del Fondo al cierre del ejercicio 2020 asciende a 6,79 euros, lo que supone
una disminucion del -4,57% respecto al cierre del ejercicio anterior. Adicionalmente, durante
el ejercicio 2020 el patrimonio del Fondo ha pasado de 27.898.897,89 a 28.744.960,60 euros
y el numero de participes de 257 a 288.

Evolucién de los mercados en el aiio 2020

El afo 2020 quedara marcado por la pandemia global del Covid-19, que nadie habia previsto
y que ha devastado las economias mundiales. La rapida y enorme intervencién de bancos
centrales y gobiernos ha impedido una crisis mucho mayor, pero a costa de fuertes
incrementos de los endeudamientos de los estados. Las empresas y familias recibieron la
liquidez necesaria para afrontar su dia a dia, pero, en gran medida, no la han consumido, sino
que se mantiene en gran parte en depoésitos bancarios. Adicionalmente, creemos que la
pandemia tendra un gran impacto y acelerara cambios profundos en la organizacién social,
politica y econémica de los proximos afios y sera a lo largo de 2021 cuando muchos de estos
cambios se consoliden.

En marzo las bolsas se desplomaron (con caidas superiores al -25%), anticipando el impacto
que los confinamientos tendrian sobre la economia mundial, como consecuencia de la
paralizacion de la produccion industrial y la gran disrupciéon en la oferta y demanda de
productos y servicios. Las medidas se fueron sucediendo con el aumento de contagiados y
fallecidos en todo el mundo. La Reserva Federal (Fed) bajé los tipos de interés, al igual que
otros bancos centrales. Adicionalmente, la Fed y el Banco Central Europeo activaron
mecanismos excepcionales para garantizar la liquidez en el mercado, mientras los gobiernos
aprobaban medidas extraordinarias para mitigar el impacto econémico, en muchos casos
alcanzando niveles sin precedentes, con politicas expansivas que han alcanzado el 7%-9%
del PIB global. Tras las fuertes caidas de marzo, las bolsas se recuperaron parcialmente
coincidiendo con la reactivacion paulatina de la actividad econémica en los sectores mas
afectados.
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GCO Eurobolsa, F.I.

Informe de gestidn del ejercicio 2020

En la segunda mitad del afio, la segunda ola de contagios hizo aumentar la incertidumbre
sobre la consistencia y la duracion de la recuperacién econémica postCovid. Las noticias
esperanzadoras sobre los avances en el desarrollo de las vacunas de Pfizer-BioNTech,
Moderna y Astrazeneca-Oxford, impulsaron fuertemente las bolsas en noviembre y ya a
finales de diciembre se iniciaron los programas de vacunacién en algunos paises. Por otro
lado, las previsiones de crecimiento se han ido revisando con la evolucién de la pandemia. La
OCDE preveé para el conjunto de las economias desarrolladas una caida en 2020 del -5,5%,
con una recuperacion en 2021 (+3,3%) y 2022 (+3,2%). Espafia no recuperaria el nivel de PIB
anterior a la pandemia hasta 2023, al estimar que se desplomara un -11,6% en 2020, para
luego recuperarse con un +5% y +4% en 2021 y 2022.

En EEUU, las elecciones presidenciales han marcado la actualidad politca en EEUU.
Inicialmente no hubo un resultado claro y D. Trump se apresurd a autoproclamarse presidente.
El escrutinio acabé dando la victoria a J. Biden como presidente electo tras lograr ganar en
estados clave. Por otra parte, las negociaciones entre Europa y Reino Unido se alargaron todo
el afo, logrando un acuerdo in extremis, al limite del periodo de transicién del Brexit. El
escenario de una salida sin acuerdo provocé incertidumbre adicional a la existente por la
evolucion de la pandemia, especialmente grave en Reino Unido. Por otra parte, en la Unién
Europea las diferencias entre los paises miembros se resolvieron desbloqueando asi la
aprobacion del presupuesto plurianual 2021-27, que incluia el Fondo de Recuperacién de
750.000 Millones de euros.

Finalmente, el precio del petréleo se desplomé ante la caida de la demanda originada por la
pandemia. La OPEP+ tuvo que reducir la produccion, pero no fue suficiente y el barril West
Texas llego a cotizar en abril por debajo de $10 y el Brent por debajo de $20. Posteriormente
se han recuperado hasta alcanzar niveles cercanos a $50.

La evoluciéon de los mercados de renta variable en 2020 ha sido mixta. En EEUU los
principales indices bursatiles han experimentado importantes subidas, especialmente el
Nasdaq. En Europa la mayoria de indices han registrado caidas. El Ibex-35 ha sido, entre los
principales indices de la zona euro, el que ha tenido un peor comportamiento, con una caida
del -15,45%. La economia espafiola se esta viendo fuertemente impactada por el Covid-19,
por su elevada exposicién a sectores como el turismo y la construccion. Adicionalmente,
muchas compaiiias del Ibex-35 tienen exposicion a paises emergentes que han sufrido caidas
importantes de sus divisas. El Dax aleman ha cerrado el afio con una subida del +3,55% y ha
sido el mejor indice europeo de 2020. El indice aleman se ha beneficiado de su mayor peso
industrial y menor exposicion al sector servicios, que estd siendo mas afectado por la
pandemia. Por su parte, el Eurostoxx-50 ha caido un -5,14%. Dentro de este contexto, los
valores que mas han contribuido a esta caida han sido Total (-22,48%), Airbus (-30,94%) y
Bayer (-30,79%).
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GCO Eurobolsa, F.I.

Informe de gestion del ejercicio 2020

Previsiones:

En el primer trimestre del afio los mercados estaran pendientes de la evolucién de la tercera
ola de la pandemia, que esta provocando nuevas restricciones en la actividad, con el objetivo
de aliviar la presién en los sistemas sanitarios. Esta situacién podria alargarse hasta el
segundo trimestre y tener impacto en los datos macroeconémicos, retrasando las perspectivas
de crecimiento. Los paises estan incrementando los esfuerzos para lograr la inmunidad de la
poblacion con la administracién de las diferentes vacunas, coincidiendo con el repunte de
contagios y la nueva mutacion detectada en Reino Unido que parece mucho més contagiosa.
Por otro lado, se empezaran a publicar los resultados del Ultimo trimestre de 2020. Se estan
produciendo revisiones al alza de los beneficios estimados, pero se espera que las sorpresas
positivas sean menores que en el tercer trimestre, periodo que coincidié con el levantamiento
del confinamiento. En EEUU sera importante ver la evolucién de la rentabilidad de los bonos,
tras el repunte de principios de afio, que ha situado la rentabilidad del bono a 10 afios en el
+1,15%, frente al +0,9% de cierre de 2020. La victoria demdcrata en el Senado incrementa
las posibilidades de mas estimulos. Por su parte, los bancos centrales continuaran con sus
fuertes programas de compras de activos hasta que la actividad econémica se recupere de
forma sustancial. En el Ultimo trimestre de 2020 la prima de riesgo del bono espafiol frente al
aleman ha continuado su tendencia bajista, situandose a cierre de afio en niveles de 60 puntos
basicos, frente a los 80 del tercer trimestre. No es descartable que se produzcan repuntes
puntuales, aunque éstos, deberian estar limitados por los programas de compras de activos
del BCE, que evitarian una escalada de los intereses de la deuda de los paises mas afectados
por la pandemia.

En este contexto, el fondo maximizara los criterios de prudencia que han caracterizado las
inversiones desde su creacion, con el objetivo de minimizar los impactos que esta crisis
mundial pueda tener.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

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

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio

Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria.
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CLASE 8.

GCO Eurobolsa, F.I.

Informe de gestion del ejercicio 2020

Investigacion y desarrollo

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de
investigacion y desarrollo

Adquisicién de acciones propias

No aplicable.
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CLASE 82

GCO Eurobolsa, F.I.

Formulacion de las cuentas anuales e informe de gestién

Reunidos los Administradores de Grupo Catalana Occidente Gestion de Activos, S.A.U.,
S.G.LLC., en fecha 25 de marzo de 2021, y en cumplimiento de la legislacion vigente,
proceden a formular las cuentas anuales y el informe de gestién del ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2020 de GCO Eurobolsa, F.l., las cuales vienen constituidas por los
documentos anexos que preceden a este escrito:

a) Balance, Cuenta de pérdidas y ganancias y Estado de cambios en el patrimonio neto
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2020.

b)  Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2020.

c) Informe d}@%}rién del ejercicio 2020.
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