Pensions Caixa
Privada Bolsa Emergente,
Fondo de Pensiones

Cuentas Anuales e Informe de Gestién
correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2019,
junto con el Informe de Auditoria
Independiente



— Deloiite, 5.L.
Avda. Diagonal, 654
D e I o I tte. 08034 Barcelcna
Espafia

Tel: +34 932 80 40 4¢
www.deloitte.es

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de Pensions Caixa Privada Bolsa Emergente, Fondo de
Pensiones, por encargo del Organo de Control del Fondo:

Hemos auditado las cuentas anuales de Pensions Caixa Privada Bolsa Emergente, Fondo de
Pensiones (en adelante, 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, el estado de flujos
de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, 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 y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha
fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de
aplicacién (que se identifica en la nota 2.a de la memoria) y, en particular, con los principios y
criterios contables contenidos en el mismo.

Hemos llevado a cabo nuestra 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
refacién 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
segln 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 auditorfa que hemos obtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinidn.
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Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, seguin nuestro juicio profesional,
han sido considerados como los riesgos de incorreccidén 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 formacién de
nuestra opinién sobre éstas, y no expresamos una opinidon por separado sobre esos riesgos.

Tal y como se describe en la nota 1 de
la memoria adjunta, las contribuciones
qgue se realizan en los planes de
pensiones se integran necesartamente
en el Fondo para ser gestionadas e
invertidas en instrumentos financieros y
otros bienes, por lo que las inversiones
financieras suponen un importe
significativo del activo del Fondo al 31
de diciembre de 2019. Por este motivo,
y considerando la relevancia de dichas
inversiones sobre su patrimonio vy,
consecuentemente, sobre el valor
liquidativo del Plan de Pensiones
integrado en el Fondo, hemos
identificado la existencia y valoracién de
las inversiones financieras como
aspeclos mas relevantes en nuestra
auditoria.

Con el fin de disefiar precedimientos de
auditoria que sean adecuados, hemos
obtenido conocimiento del control interno
relevante para la auditoria mediante el
entendimiento de los procesos y criterios
utilizados por Vida-Caixa, S.A.U. de Seguros
vy Reaseguros {en adelante, la Entidad
Gestora) y, en particular, en relacién a la
existencia y valoracién de las inversiones
financieras del Fondo.

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

Adicionalmente, hemos realizado
procedimientos sustantivos, en base
selectiva, dirigidos a dar respuesta al aspecto
mads relevante de valoracion de las
inversiones financieras incluyendo, en
particular, el contraste de precios con fuente
externa o mediante la utilizacion de datos
observables de mercado para la totalidad de
las posiciones de la cartera de inversiones
financieras al 31 de diciembre de 2019.

El desglose de informacion en relacidn con
las inversiones financieras esta incluido en la
nota 4 de la memoria de las cuentas anuales
adjuntas.



La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2019, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Entidad Gestora del Fondo v 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 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 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 aplicacién. Si, basdndonos en el trabajo que hemos
realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de
ello.

Sobre la base del trabajo realizado, seguiin o descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2019 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Los administradores de la Entidad Gestora del Fondo 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 informacion
financiera aplicable a la entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para
permitir la preparacién de cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o
error.

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



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

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria
realizada de conformidad con la normativa requladora de la actividad de auditoria de cuentas
vigente en Espafia siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones
pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma
agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los
usuarios toman basandose en las cuentas anuales.

En el Anexo I de este informe de auditoria se incluye una descripcidon més detallada de nuestras
responsabilidades en relacidn con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcion gue se
encuentra en las paginas 5 y 6 es parte integrante de nuestro informe de auditoria.
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Anexo I de nuestro informe de auditoria

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

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

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

* Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con
la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la Entidad Gestora
del Fondo.

* Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores
de la Entidad Gestora del Fondo,

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

« Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales,
incluida la informacidon 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 Entidad Gestora del Fondo en relacién con,
entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados vy los
hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control
interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacidon a los administradores de
la Entidad Gestora del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en
la auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, 10s riesgos
considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.
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PENSIONS CAIXA PRIVADA BOLSA EMERGENTE, FONDO DE PENSIONES
BALANCES AL 31 DE DICIEMERE DE 2019 Y 2018

(Euros)

ACTVG

M-12-2019 31-12-2018

(W)

PATRIMONIO NETO Y PASVO

31-12-2019

31-12-2018

[FONDOS CONSTITUIDOS PENDIENTES DE
TRASVASE Y DEFICIT PENDIENTE DE AMORTIZAR
DEL PLAN DE REEQUILIBRIC

INVERSIONES

Inmobiliarias

Terrenos

Edificios y ofras construcciones

Otras inversiones inmobiliarias

Anticlpos e inversionaes en curse

Revalorizacion de inversiones inmobiliarias

Minusvalias de inversionas inmobiliarias {(a deducir)

Financleras

Instrumentos de patrimanio

Desembolsos pendientes (a deducir)

Valores representativos de douda

Intereses de valores reprasentativos de deuda

Créditos hipotecarios

Créditos concedidos a participes

Otros créditos

Intereses de créditos

Depésitos y fianzas constituidos

Depésltos en bances y entidades de depdsito

Otras inversiones financieras

Derivados

Revalorizacidn de inversiones financieras

Minusvalias de inversionas financieras (a deducir}

CUENTA DE PARTICIPACION FONDOS DE
PENSIONES ABIERTOS

Cuenta de participacién de Fondo de Pensiones en

Fondo abierto

Cuenta de participacion de Flan de Pensiones de

empleo en Fondo ablerto

DERECHOS DE REEMBOLSO DERIVADOS DE
CONTRATOS DE SEGURO EN POCDER DE
ASEGURADORES

Derechos de reembolso por Provision Mateméatica

Derechos de reembolso por provisién para prastaciones

Otros derechos de resmbolse

DEUDORES

Participes, deudores por aportaciones

Promoteres

Deudores por aportaciones
Deudores por transferencia elementos
patrimoniales y amortizacion déficit

Deudores por movilizaciones

Asepuradares

Deudores varios

Administraciones Pablicas

Provisiones {a deducr)

TESORERIA

Bancos e instituciones de crédito c/c vista

Bancos e institucionas de crédito cfahorra

Actives de! mercade monetario

AJUSTES POR PERIODIFICACION

TOTAL ACTIVO

44.520.433,62

24.424 592,25

44.520.433,69 24.424.592,25'
23.153.918,61) 22.344.360.88

15.132.624,83 -
84.940 46 13.992,04

1.118.348,77| 1.455.965,99

(41.471,32) (1.548,13)
5.082.072,34| 1.622.977,73
- (911.076,26)

1.413.183,09| 920.614,18

1.413.183,08| 920.614,18

301.258,95 85.223,29

85.078,68 16.524,05
218.180,27 68.699,24

8.014.171,02] 23.239.976,87
8.014.171,02| 4.533.933.81

18.706.043,06

PATRIMONIO NETO
FONDOS PROPIOS
Cuenta de posicién de planes
Cuenta de pariicipacion de fendos inversores

PASVO
PROVISIONES
ACREEDORES
Acresdares por prestaciones

Acreedores por movilizaciones

Acresdoras per develucion excesa aportacidn
Aseguradores
Entidad Gestora
Entidad Depasitaria
Acreedores por servicios profesionales
Deudas con entidades de crédito
Administraciones Piblicas
Fianzas y depasites recibidos
Otras deudas
AJUSTES POR PERIODIFICACION

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO

54.249.046,75| 48.670.406,59

75.273,5

48,507.646,62

175273,

49.507.646,62

ol

175.273,5

48.507.646,62

73.773,22

162.759,97

73.973,22

162,759,97

52.383,81
8.71803
2.352,96

10.318,42

51.038,80

8.260,64
2.309,40

12.062,09
§9.089,04

54,249,046, 15| 48.670.406,59

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

Las Notas 1 a 10 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2019.
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PENSIONS CAIXA PRIVADA BOLSA EMERGENTE, FONDO DE PENSIONES

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANC
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUAL

IAS
ES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018

(Euros}
2019 2018 (%)
INGRESOS PROPIOS DEL FONDOQ
Ingresos de inversiones inmobiliarias - -
Ingresos de inversiones financieras 405.515,23 340.301,14
Otros ingresos 56.114,53 45.621,30
461.629,76 385.922,44
GASTOS DE EXPLOTACION PROPIOS DEL FONDO
Gastos de inversiones Inmobiliarias - -
Gastos de inversiones financieras (15.016,28) (53.823,38)
Otros gastos {0,02) {0,02)
(15.016,30) {53.823,40
OTROS GASTOS DE EXPLOTACION
Comisiones de la Entidad Gestera (584.810,20) {707.180,54)
Comisiones de la Entidad Depositaria (100.557,70) (120.493,60)
Servicios exteriores (4.854,49) (5.004,26)
Gastos Comision de Cantrol del Fondo - -
Ciros gastos - -
(690.222,39) {832.678,40)
EXCESO DE PROVISIONES - -
RESULTADOS DE ENAJENACION DE LAS INVERSIONES
Resultados por enajenacion de inversiones inmebiliarias (+/-) - -
Resuitados por enajenacion de inversiones financisras (+/-) 4,763.710,73 (3.031.413,74)
4.763.710,73 (3.031.413,74)
VARIACION DEL VALOR RAZONABLE DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS
\ariacién de valor de inversiones inmobiliarias (+/-) - -
Variacion de valor de inversiones financieras (+/-) 4.480.170,87 {5.188.7556,06)
4.480.170,87 (5.188.755,05)
DIFERENCIAS DE CAMBIO (+/-} 170.193,56 324.400,00
RESULTADO DEL EJERCICIO 9.170.466,22 {B.396.348,15

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

Las Notas 1 a 10 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 2018.
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PENSIONS CAIXA PRIVADA BOLSA EMERGENTE, FONDO DE PENSIONES

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018

{Euros)
2018 2018 (")
Saldos al comienzo del ejercicio 48.507.646,62 | 60.433.202,12
Entradas: | 20.378.965,73 | 23.265.898,49
Aportaciones 1.894.960,68 2.061.345,04

Aportaciones del promotor - -

Aportaciones de participes 1.994.960,68 2.061.345,04

(Giras aportaciones - -

Aportaciones devueltas (a deducir) - -
Movilizaciones procedentes de otros instrumentos de previsién social 8.692.711,36 | 20.666.071,47

Procedentes de otros Planes de Pensiones 8.660.006,44 20.271.950,00

Procedentes de Planes de Prevision Asegurados 32.704,92 394.121,47

Procedentes de Planes de Previsién Social Empresarial - -

Otros - -
Reasignaclones entre subplanes - -
Contratos con aseguradoras 520.827,47 530.481,98

Prestaciones a cargo de aseguracdoras 28.258,66 20.560,95

Mevilizaciones y rescates derechos consolidados - -

Derachos de reembolso derivados de contratos de segure a cargo aseguradores 492 568,91 508.921,03

+ al cierre del ejercicio 1.413.183,09 020.614,18

- al comienzo de! ejercicio (920.614,18} {411.693,15)
Otros derechos de reembolsc a cargo de aseguradoras -
+ al cierre del ejercicic L -
- al comienzo del gjercicio - -
Ingresos proplos del Plan - -

Rantabilidad activos pendientes trasvase - -

Rentabilidad por el déficit del Plan de Reequilibrio - -

Otros ingresos del Plan - -
Resultados del Fondo imputados al Plan 9.170.466,22 -

Beneficios del Fondo imputados at Plan 9,170.466,22 -

Salidas: {14.711.338,82) | (35.191.453,98) |
Prastaciones y liquidez {681.164,41) {741.448,39)

Prestaciones (528.480,89) (632.361,30)

Liguidez derechos consolidados por enfermedad v desempleo (152.683,52) {108.087,09) |
Movllizaciones a otros instrumentos de previslén social (13.589.989,44) | {25.481.326,73)

A otros Planes de Pensiones (13.583.296,98) | (25.351.436,70)

A Planes de Prevision Asegurados (6.692,48) (139.880,03)

A Planes de Previsidn Social Empresarial - -

Otros - -
Reasignaciones entre subplanes - -
Gastos por garantias externas {440.184,97) (562.330,72)

Primas de seguro (440.184,97) {562.330,72)

Oftros gastos por garantias - -
Gastos propios del Plan - -

Gastos Comisgion de Control del Plan - -

Gastos por serviclos profesionales - -

Dotacién provision crédites dudoso cobro Plan - -

Otros gastos del Plan - -
Resultados del Fondo imputados al Plan - (8.396.348,15)

Pérdidas del Fondo imputadas al Plan - {8.396.348,15)

Saldos al final del ejercicio 54,175.273,53 | 48.507.646,62

("} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparalivos.

Las Notas 1 a 10 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de cambios en el
patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019.
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PENSIONS CAIXA PRIVADA BOLSA EMERGENTE, FONDO DE PENSIONES

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018

(Euros)
2019 2018 (")
FLUJOS DE EFECTIVO ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 4.334.244,52| (2.990.228,68)
Resultado del ejercicio 9.170.466,22| (8.396.348,15)
Ajustes del resultado (4.406.755,49) 5.364.934,41
Comisiones de la Entidad Gestora (+) 584,810,20 707.180,54
Comisiones de la Entidad Depositaria (+) 100.557,70 120.493,60
Resultados por bajas y enajenacion de instrumentos financieros (+-) - -
Ingresos financleros {-} (405.515,23} (340.301,14)
Gastos financieros (+) 15.016,28 53.823,38
Diferencias de cambio (+/-) (170.193,55) {324.400,00)
Vaniacion det valor razonable de instrumentos financieros {+/-) {4.480.170,87) 5.188.755,05
Otros ingresos y gastas (+/-) (51.260,02) {40.617,02)
Cambios en cuentas a cobrar y pagar (356.050,83) 217.364,42
Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-} (216.035,66) 142.328,68
Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-) (88.986,75) 87.942,20
Oftros activos y pasivos {+/-) {51.028,42) {12.906,46)
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacidn {73.415,38) {176.179,36)
Pagos de intereses (-} (15.016,28) (53.823,38)
Cobros de dividendos (+) - -
Cobros de intereses (+) 405.515,23 340.301,14
Otros pagos (cobros) {-/+) (463.914,33) {462.657,12)
FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION (15.564.642,15)] (2.523.480,43)
Pagos por inversiones {-) (34.603.352,53)| {53.119.809,66)

Inversiones inmobiliarias
Instrumentos de patrimonic
Valores representativos de deuda
Depositos bancarios

Derivados

Ctras inversiones financieras

Cobros por desinversiones (+)
Inversiones inmobiliarias
Instrumentos de patrimonio
Valores representativos de deuda
Depdsitos bancarios
Darivados
Otras inversicnes financieras

FLUJOS DE EFECTIVO POR OPERACIONES CON PARTICIPES

Aportaciones, prestaciones, movilizaciones
Aportacicnes (+)

Prestaciones (-)
Movilizaciones (+/-}

Resultados proplios del plan
Gastos propios del plan (-}
Ingresos propios del plan (+)
Otras entradas y salidas (+/-)

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio
Efectivo 0 equivalentes al final del ejercicio

(4.637.962,19)
(29.965.390,34)

(7.492.143,02)
(45.437.639,26)

AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES

- {190.027,38)
19.038.710,38] _ 50.596.329,23
3.828.404,46|  5.158.689,97
14,832.765,51| 45.437.639,26
377.540,41 -
[ (3.995.408,22)| (4.038.128,38)|
{3.995.408,22)| {4.036.128,38)
2023.219,24]  2.090.905,90
{1.121.340,38)| (1.303.779,11)
{4.897.278,08)| (4.825.255,26)
(15.225.805,85)| (9.551.837,49)
23.239.976,87] 32.791 814,36
8.014.171,02| 23.239.976,87

(*) Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparalivos.

Las Notas 1 a 10 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

del estado de flujos de efectivo correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2012.
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Pensions Caixa Privada Bolsa Emergente, Fondo de Pensiones
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2019

Resefia del Fondo

Penslons Caixa Privada Bolsa Emergente, Fondo de Pensiones (en adelante, el Fondo) se constituyt el 4 de
agosto de 1999, bajo la denominacién de “AB Bolsa Emergente, Fondo de Pensiones™. Con fecha 18 de octubre
de 2002, el Fondo cambi® su denominacién por la de “Morgan Stanley Bolsa Emergente, Fondo de Pensiones”.
Finalmente, con fecha 31 de marzo de 2008, cambid su denominacién por la actual. El Fondo se encuentra sujeto
alo dispuesto en el Real Decreto Legislativo 1/2002, de 29 de noviembre, por el que se aprueba el Texto Refundido
de la Ley de Regulacién de los Planes y Fondos de Pensiones y en lo dispuesto en el Real Decreto 304/2004, de
20 de febrero (en adelante, el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones) por el que se reglamenta dicha ley,
y en la restante normativa especifica de los Fondos de Pensiones.

E! Fondo figura inscrito en el registro especial de Fondos de Pensiones de la Direccion General de Seguros y
Fondos de Pensiones con el numero F-0662, asi como CNAE 6530.

Con fecha 22 de diciembre de 2018, el Organo de Control del Fondo acordd la conversién del Fondo pasando de
ser un fondo cerrado a ser un fondo abierto, modificandose en consecuencia las nommas de funcionamiento del
Fondo y realizandose la pertinente comunicacion a la Direccién General de Seguros y Fondos de Pensicnes con
fecha 29 de diciembre de 2016. El Fondo es, por tanto, a fecha de formulacion de estas cuentas anuales un
patrimonio que tiene la consideracién de abierto y con el exclusivo objeto de a) canalizar y desarrollar la inversion
de los recursos de otros fondos de pensiones de su misma categoria; b) dar cumplimiento a los Planes de
Pensiones que en &l se integren. No obstante, al 31 de diciembre de 2019 ningdn Fondo de Pensiones canalizaba
sus inversiones a través del Fondo, existiendo unicamente participes personas fisicas. Los planes de pensiones
definen el derecho de las personas a cuyo favor se constituyen a percibir prestaciones econdmicas como resultado
del acaecimiento de las contingencias cubiertas. Estas prestaciones no son, en ningin caso, sustitutivas de las
preceptivas en el régimen correspondiente de la Seguridad Social, teniendo, en consecuencia, caracter privado y
complementario o no de aquellas. Las contribuciones que se realizan en los planes de pensicnes y la inversion de
los recursos de ofros fondos de pensiones se integran necesariamente en el Fondo para ser gestionadas e
invertidas en instrumentos financieros y otros bienes. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos
en relacion con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados del mismo. For este motivo no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la informacion de cuestiones
medioambientales.

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en la declaracion comprensiva elaborada por el Organa
de Control del Fondo, con la participacién de la Entidad Gestora. En el boletin de adhesion suscrito por el participe
se sefiala el lugar y forma en que se podra acceder a la citada declaracién que, en todo caso, deberd hallarse a
disposicion de los participes y beneficiarios.

Segun se indica en la Nota 7, la gestion y administracion dei Fondo estan encomendadas a Vida-Caixa, S.A.U. de
Seguros y Reaseguros (en adelante, Vida-Caixa o la Entidad Gestora), entidad perteneciente al Grupo CaixaBank.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Cecabank, S.A. (en adelante, Cecabank), Entidad Depositaria
del Fondo (véanse Notas 4, 5y 7).

La titularidad de los recursos afectos al Fondo corresponde a los participes y beneficiarios del nico Plan de
Pensiones integrado en el mismo.
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Con fecha 8 de mayo de 2018, el Organo de Control del Plan “CABK RV Emergentes, Plan de Pensiones” aprobé
el cambio de su anterior denominacidn “PlanCaixa Privada Bolsa Emergente”, con fecha efecto 15 de mayo de
2017,

Al 31 de diclembre de 2019, el dnico Plan de Pensiones integrado en el Fondo era "CABK RV Emergentes, Plan
de Pensiones”, del sistema individual y aportacion definida, promovido por Vida-Caixa. Las contingencias cubiertas
del Plan estan establecidas en las Especificaciones.

Régimen de pertenencia y de aportaciones

Podran acceder a la condicién de participes todas aquellas personas fisicas con capacidad legal para contratar
que suscriban el Boletin de Adhesién y efectuen el pago de las aportaciones o trasladen sus derechos econdmicos
al Plan. La pérdida de la condicion de participe se produce por fallecimiento, por acceder a la situacion de
beneficiario, por rescatar en su totalidad los derechos consolidados en supuestos excepcionales de liquidez o por
movilizacion de los derechos consolidados a ofro instrumento de prevision social, bien por terminacion y liquidacién
del Plan, bien por decisién unilateral del participe.

El participe podré realizar aportaciones voluntarias, regulares o extraordinarias, de acuerdo a lo establecido en
las especificaciones del Plan y siempre gue el importe de las mismas no supere el Iimite legal. A partir del acceso
a |a jubilacion, el participe podré seguir realizando aportaciones al Plan. No obstante, una vez iniciado el cobro de
la prestacion, las aportaciones solo podran destinarse a las contingencias de fallecimiento o dependencia.

Asimismo, el Fondo puede canalizar y desarrollar la inversion de los recursos de otros fondos de pensiones de su

misma categoria como consecuencia de la modificacién aprobada por el Organo de Control del Fondo con fecha
22 de diciembre de 2016 descrita anteriormente.

Contingencias cubiertas

Las contingencias cubiertas segin el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones y siempre que asi lo
establezcan las especificaciones del Plan, son las siguientes:

1. Jubilacién del participe o situacién asimilable.

2. Invalidez permanente del participe en sus grados de incapacidad laboral total para la profesién habitual,
incapacidad laboral absoluta para todo trabajo y gran invalidez.

3. Fallecimiento del participe o del beneficiario.

4. Dependencia severa o gran dependencia del participe.
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Por otro lado, y de forma excepcional, los derechos consolidados en los planes de pensiones podran hacerse
efectivos en su totalidad o en parte en los supuestos de enfermedad grave o desempleo de larga duracitn, de
acuerdo con lo previsto en el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones, siempre que lo contemplen
expresamente las especificaciones del plan de pensiones y con las condiciones y limitaciones que estas
establezcan. Adicionalmente, con fecha 1 de enero de 2015, entrd en vigor la Ley 26/2014, de 27 de noviembre,
por la que se establece que los participes de los planes de pensiones del sistema individual y asociado podran
disponer anticipadamente del importe de sus derechos consolidados correspondiente a aportaciones realizadas
con al menos diez afios de antigliedad. Los derechos derivados de las aportaciones efectuadas hasta el 31 de
diciembre de 2015 junto con los rendimientos correspondientes a las mismas, seran rescatables a partir del 1 de
enero de 2025, En los planes de pensiones del sisterna de empleo, esta posibilidad de disposicion anticipada (que
se extiende también a los derechos consolidados procedentes de contribuciones empresariales) esta condicionada
a que lo permita el compromiso y lo prevean las Especificaciones del Plan, con las condiciones o limitaciones que
este establezca. La percepcion de los derechos consolidados en este nuevo supuesto sera compatible con la
realizacién de aportaciones a Planes de Pensiones para contingencias susceptibles de acaecer. El tratamiento
fiscal de los derechos consolidados percibidos por este supuesto serd el mismo que el de las prestaciones.

Sistema de financiacién del Plan de Pensiones y régimen de prestaciones

La cuantia de las prestaciones de cada uno de los participes o beneficiarios estara en funcién de las aportaciones
realizadas mas los correspondientes rendimientos financieros generados por las inversiones, deducidos los gastos
que le sean imputables. Las prestaciones, a eleccién del participe o beneficiario, podran percibirse en forma de
capital, en forma de renta en cualquiera de sus modalidades, o como una combinacién de ambas o en forma de
pagos sin periodicidad regular.

El pago futuro de las rentas aseguradas (vitalicias o temporales), correspondientes a los beneficiarios que se
acojan a esta modalidad de cobro de prestaciones, esta garantizado por una péliza de seguro. Al 31 de diciembre
de 2019 el importe de los derechos de reembolso por provisibn matematica de los beneficiarios del Plan de
Pensiones que se habian acogido a esta opcién, segin comunicacion de Vida-Caixa (Grupo CaixaBank), era de
1.413.183,09 euros {920.614,18 euros al 31 de diciembre de 2018}, y figuran registrados en el epigrafe “Derechos
de reembolso derivados de contratos de seguros en poder de aseguradores — Derechos de reembolso por
Provisién Matematica™ del activo del balance, estando a su vez englobado en la cuenta de posicidn del Plan por
el mismo importe (véase Nota 8). Los pagos por estas prestaciones, cuando se producen, se minoran de ambos
epigrafes.

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a} Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con la
normativa reguladora de los Fondos de Pensiones que operan en Espafia, de forma que muestran la imagen
fiel del patrimonio y de la situacidn financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2019 y de los resultados de sus
operaciones y de los flujos de efectivo que se han generado durante el jercicio terminado en esa fecha de
conformidad con el marco normative de informacion financiera definido en la normativa en vigor que resulta de
aplicacién.

En particular, el articulo 25 del Texto Refundido de la Ley de Regulacién de los Planes y Fondos de Pensiones,
aprobado por el Real Decreto Legislative 1/2002, de 29 de noviembre, establece que la contabilidad se regira
por sus normas especificas y, con caracter supletorio, por las establecidas en el Codigo de Comercio, en el
Plan General de Contabilidad y demas disposiciones de la legislacién mercantil en materia contable. No
obstante, es necesario conjugar dichas normas supletorias con el articulo 75 del Reglamente de Planes y
Fondos de pensiones, que establece la necesaria aplicacidn del principio del valor de mercado, el cual preside
en todo caso el calculo del valor liquidativo de la unidad de cuenta.
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Las cuentas anuales se formulan por aplicacion, con el alcance mencionado anteriormente, del Real Decreto
1.514/2007 por &l que se aprueba el Plan General de Contabilidad, asf como con el contenido de la Orden
EHA/251/2009, de 6 de febrero, por |a que se aprueba el sistema de documentacidn estadistico contable de
las entidades gestoras de fondos de pensiones.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su Entidad Gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacion por el Grgano de Control del Fondo. No obstante, se estima que
dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

Principios contables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningtin principio contable 0 norma de valoracién de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacién.

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Entidad Gestora del Fondo para la
elaboracién de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasicnalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su Entidad Gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacién de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos v al valor razonable de determinados
instrumentos financieros. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2019, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja} en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso,
de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores (véanse Notas 4 y 5}, lo que
puede provocar que el valor liquidativo de la unidad de cuenta fluctie tanto al alza como a Ia baja.

Comparacion de la informacién

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2018 se presenta, Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2019,

Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de perdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprension, si bien, en determinados casos, se ha incluido informagcién desagregada en |as correspondientes
notas de la memoria.

Cambios en criterios contables

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

Correccion de errores

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

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo han aplicado los siguientes principios, politicas contables y
criterios de valoracién:

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracién

i. Clasificacién de los activos financieros

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

Tesoreria: se compone, en su caso, de los saldos destinados a dar cumplimiento al coeficiente de liquidez
mantenidos en la Entidad Depositaria. Asimismo, se incluyen, en su caso, las restantes cuentas corrientes
o saldos que el Fondo mantenga en una institucién financiera para poder desarrollar su actividad y los
activos del mercado monetario. En este capitulo se incluyen:

e Cuentas corrientes a la vista en Bancos e Instituciones de Crédito, incluyendo los intereses a cobrar
no vencidos de estas cuentas.

« Cuentas de ahorro de disponibilidad inmediata en Bancos e Instituciones de Crédito, incluyendo los
intereses a cobrar no vencidos de estas cuentas.

« Activos del mercado monetario: se compene, en su caso, por pagarés, Letras del Tesoro y por
valores mobiliarios de renta fija que en el momento de su adguisicion presenten un vencimiento no
supertior a tres meses. Los cambios que se produzcan en estos activos como consecuencia de su
valoracién posterior, de acuerde a lo descrito en el apartado 3.b.i posterior, se registran, segun su
signo, en los epigrafes “Revalorizacion de inversiones financieras” o “Minusvalias de inversiones
financieras (a deducir)’ del activo del balance.

Inversiones financieras: la totalidad de astos epigrafes se clasifican a efectos de valoracidon como "Otros
activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias®. Los cambios que
se produzcan en estos activos como consecuencia de su valoracién posterior, de acuerdo a lo descrito en
el apartado 3.b.i posterior, se registran, segun su signo, en los epigrafes “Revalorizacién de inversiones
financieras” o “Minusvalias de inversiones financieras (a deducir)” del activo del balance. En este capitulo
se incluyen:

« Instrumentos de patrimonio: instrumentes financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones, cuotas participativas, acciones y participaciones en instituciones de inversion colectiva y
entidades de capital-riesgo, asi como productos estructurados de renta variable.

» Desembolsos pendientes (& deducir): desembolsos pendientes de pago sobre instrumentos de
patrimonio.

» Valores representativos de deuda: obligaciones, bonos u otros valores representativos de deuda,
asi como los productos estructurados de renta fija.

« Intereses de valores representativos de deuda: recoge, en su caso, la pericdificacion de los
intereses activos, tanto implicitos como explicitos, de valores representativos de deuda y activos
del mercado monetario.

« Craditos hipotecarios: recoge, en su caso, los créditos adquiridos por €l Fondo a terceros, con
garantia real y concedidos para la adquisicion de inmuebles que, en todo caso, cumplan los
requisitos establecidos en el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones.
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= Creditos concedidos a participes: recoge, en su caso, los créditos concedidos a participes por parte
del Fondo con anterioridad a la entrada en vigor del Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones,
que, de acuerdo a la disposicién transitoria cuarta de dicho Real Decreto, mantienen su vigencia en
los términos pactados hasta su extincion.

«  Otros créditos: recogers, entre ofros conceptos, los créditos por dividendos pendientes de cobro.

= Intereses de créditos: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos de préstamos
y créditos concedidos a participes y/o a terceros.

« Depésitos y fianzas constituidos: se registran, en su caso, los importes aportados por el Fondo en
garantia del cumplimiento de una obligacién, incluidas |as garantias depositadas en los mercados
correspondientes para realizar operaciones en los mismos y el efectivo recibido por el Fondo en
concepto de garantias aportadas y los correspondientes intereses a cobrar no vencidos.

« Depositos en bancos y entidades de deposito: recoge, en su caso, el valor razonable de los
depasitos que el Fondo mantiene en entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen
en el eplgrafe “Tesoreria’, incluyendo los intereses a cobrar no vencidos de estos depositas.

+ Derivados: importe correspondiente a las operaciones con derivados financieros. Incluye, entre
otros, las primas pagadas o cobradas en operaciones con opciones, asi como, con caracter general,
las variaciones en el valor razonable de los instrumentos financieros derivados tales como warrants
y opciones compradas/emitidas, futuros, forwards, cobros o pagos asociados a los contratos de
permuta financiera, etc.

» Oftras inversiones financieras: recoge, en su caso, los importes correspondientes a otras
operaciones ho recogidas en los epigrafes anteriores.

Deudores: la totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracién como "Préstamos y partidas
a cobrar’. Las correcciones valorativas por deterioro de los "Préstamos y partidas a cobrar’, asi como su
reversion cuando el importe de dicha pérdida disminuyese por causas relacionadas con un evento
posterior, se reconocen, en su caso, como Un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe
"Resuitados de enajenacion de las inversiones — Resultados por enajenacién de inversiones financieras”
de la cuenta de pérdidas y ganancias, teniendo como contrapariida el epigrafe “Deudores — Provisiones
{a deducir)" del balance. La reversién del deterioro tendré como limite el valor en libros que estaria
reconocido en la fecha de reversién si no se hubiese registrado el deteriora del valor. En este epigrafe se
integran:

= Participes, deudores por aportaciones: recoge, en su caso, el importe de las contribuciones
pendientes de pago que deban efectuar los participes ai Plan de Pensiones.

«  Promotores:

1. Deudores por aportaciones: recoge, en su caso, el importe de las contribuciones
pendientes de pago, incluidas las correspondientes a la amortizacion del déficit en el caso
de planes de reequilibrio, que deban efectuar los promotores al Plan de Pensiones y no se
incluyan en el apartado siguiente.

2. Deudores por transferencias de elementos patrimoniales y amortizacion del déficit: recoge,
en caso de existencia de planes de reequilibrio, el importe de los fondos patrimoniales
constituidos pendientes de trasvase ya exigibles de acuerdo al correspondiente plan de
reequilibrio.

10
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Deudores por movilizaciones: recege, en su caso, el importe pendiente de transferir de los derechos
que han sido movilizados por los participes de otro instrumento de previsién social {planes de
pensiones, planes de prevision asegurados o planes de previsién social empresarial} al Plan
integrado en el Fondo o bien la cuenta de posicién "pendiente de transferir” que ha sido trasladada
desde otro Fondo de Pensiones al Fondo.

= Aseguradores: recoge el importe pendiente de transferir de la entidad aseguradora al Fondo en el
caso de que esta hubiera constituido provisiones a favor del Plan de Pensiones o en el supuesto de
Planes de aportacién definida que contemplen en sus especificaciones |a alternativa de asegurar la
prestacién en forma de renta.

¢ Deudores varios: recoge, en su caso, los importes correspondientes a otras cuentas deudoras no
recogidas en ofros epigrafes, como por ejemplo, las ventas de valores al contado el dia de su
contratacion que se cancelan en la fecha de liquidacion y las diferencias positivas resultantes de la
valoracion diaria de las posiciones en operaciones de compraventa a plazo de moneda extranjera
y de compraventa de valores representativos de deuda hasta la fecha de su liquidacién (véanse
Notas 3.b.i, 3.d.l y 3.d.ii).

¢ Administraciones Publicas: recoge, en su caso, saldos deudores con la Administracién Piblica en
concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucién del Impuesto scbre Sociedades
de ejerciclos anteriores.

ii. Clasificacion de fos pasivos financieros

La totalidad de estos epfgrafes, incluidos en el capitulo “Acreedores”, se clasifican a efectos de valoracion
como "Débitos y partidas a pagar™

« Acreedores por prestaciones: recoge, en su caso, las deudas pendientes de pago con los
beneficiarios del Plan de Pensiones por prestaciones devengadas.

= Acreedores por movilizaciones: recoge, en su caso, el Importe pendiente de transferir de los
derechos consclidados que han sido movilizados por los participes del Plan de Pensiones a otro
instrumento de prevision social o bien el importe pendiente de transferir de la cuenta de posicién
gue ha sido trasladada del Fondo a otro Fondo de Pensiones.

«  Acreedores por devolucién exceso aportacion: recoge, en su caso, el exceso de las aportaciones
anuales de un participe, directas o imputadas, que superen el limite maximo legalmente establecido.

+  Aseguradores: recoge, en su caso, la parte de la prima de seguros pendiente de pago a la entidad
aseguradora cuando ésta hubiera constituido provisiones a favor del Plan de Pensiones o en los
supuestos de planes de aportacion definida que contemplen en sus especificaciones la alternativa
de asegurar la prestacion en forma de renta.

« Entidad Gestora: recoge el importe pendiente de pago por comision de gestién.

= Entidad Depositaria: recoge el importe pendiente de pago por comisién de depdsito,

*  Acreedores por servicios profesionales: recoge, en su caso, los importes pendientes de pago por
servicios prestados al Fondo, incluidos los de auditoria y notariales.

* Deudas con entidades de crédito: recoge, en su caso, las deudas contraidas con entidades de
crédito.

11
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¢ Administraciones Publicas: recoge, en su caso, las retenciones practicadas a beneficiarios por
prestaciones pagadas y a profesionales por servicios prestados, pendientes de liquidar al cierre del
gjercicio.

o Fianzas y depositos recibidos: se registran, en su caso, los importes recibidos por el Fondo en
garantia del cumplimiento de una obligacién, incluyendo la contrapartida del efectivo recibido por el
Fondo en concepto de garantias aportadas y los correspondientes intereses a cobrar no vencidos.

» Oftras deudas: refleja, entre otros conceptos, las cantidades pendientes de liquidacién por compra
de valores y las diferencias negativas resultantes de la valoracién diaria de las posiciones en
instrumentos derivados negociados en mercados organizados y de compraventa de valores
representativos de deuda hasta la fecha de su liquidacion.

b) Reconocimiento y valoracion de fos activos y pasivos financieros
i. Reconogimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Préstamos y partidas a cobrar” y los activos
clasificados &n los epligrafes “Tesoreria — Bancos e Instituciones Crédito c/c vista” y “Tesoreria — Bancos e
Instituciones Crédito ¢/ ahorro” se valoran, inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a 1a
operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos propios del Fondo — Ingresos de inversiones financieras” de la cuenta de
pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar
los flujos de efectivo no es significative, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a
un afio se podran valorar a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como "Otros activos financieros a valor razonable
con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias” y los activos clasificados en el epigrafe “Tesoreria ~ Activos
del mercado monetaria”, se valaran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera
el precio de la transaccion), reconociéndose los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles
en la cuenta de pérdidas vy ganancias del ejercicio. No obstante, por razones de simplicidad operativa, la
Entidad Gestora ha registrado los costes de fransaccién directamente atribuibles de los instrumentos
financieros de renta fija como mayor valor del propio activo sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre
el valor liquidativo de la unidad de cuenta de los Planes integrados en el Fondo ni sobre el resultado del Fondo.
Los intereses explicitos devengados desde la dltima liquidacién se registran en el epigrafe *Inversiones
financieras — Intereses de valores representativos de deuda” del activo del balance. Posteriormente, los activos
se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en gue se pudiera incurrir en su
enajenacién. Los cambios gue se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.h.iij}, teniendo como contrapartida, segln su signo, los epigrafes “Inversiones
financieras — Revalorizacion de inversiones financieras” o “Inversiones financieras — Minusvalias de
inversiones financieras (a deducir)’, respectivamente, del balance.

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

Instrumentos de patrimonio admitidos a negociacion en un mercado regulado: su valor razonable se
corresponde con el de su cotizacicn al cierre del dia a que se refiera su estimacion o, en su defecto, al
{iltimo publicado o al cambio medio ponderado si no existiera precio oficlal de cierre. Cuando se haya
negociado en mas de un mercado, se toma la cotizacién o precio correspondiente a aquél en que se
haya producido €l mayor volumen de negociacion.
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Valores representativos de deuda admitidos a negociacién en un mercado regulado: su valor razonable
es el precio de cotizacién en un mercado activo y siempre y cuande éste se obtenga de forma
consistente. En el caso de que no esté disponible un precio de cotizacion, el valor razonable se
corresponde con el precio de la transaccion més reciente, siempre que no haya habido un cambio
significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la transaccién. En este caso, se
reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de interés y primas de
riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo, se aplicaran
técnicas de valoracidn (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de informacion,
transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracién de
opcicnes, en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

Valores o instrumentos financieros representativos de deuda no admitidos a negociacién en un mercado
regulado o, cuando estando admitidos a negociacion en un mercado regulado, su cotizacion o precio no
sean suficientemente representativos: su valor razonable se determina actualizando sus flujos
financieros futuros, incluido el valor de reembolso, & los tipos de interés de mercado en cada momento
de la Deuda Plblica asimilable por sus caracteristicas a dichos valores, incrementados en una prima o
margen que sea representativo del grado de liquidez de los valores o instrumentos financieros en
cuestion, de las condiciones concretas de la emision, de la solvencia del emisor, del riesgo pais o de
cualquier otro riesgo inherente al valor o instrumento financiero.

Ofros valores o instrumentos financieros distintos de los sefialados en los apartados anteriores: su valor
razonable es el que resulta de aplicar criterios racionales valorativos aceptados en la préactica, teniendo
en cuenta, en su caso, los criterios que establezca el Ministro de Economia y Competitividad bajo el
principio de méxima prudencia. En particular, en ei caso de:

a. Valores no admitides alin a cotizacian: su valor razonable se calcula mediante los cambios
que resultan de cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de
emisiones anteriores, teniendo en cuenta factores como las diferencias en sus derechos
econdémicos.

b. Instrumentos de Patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como
referencia el valor tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio
contable gjustado de la entidad participada, corregido en el importe de |as plusvalias o
minusvalias tacitas, netas de impuestos, que subsistan en el momento de la valoracién.

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

d. Acciones o participaciones en instituciones de inversion colectiva (IIC) y entidades de capital
riesgo: su valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara
el Gltimo valor liquidativo disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion
en un mercado o sistema multilateral de negociacién, se valoraran a su valor de cotizacién del
dia de referencia, siempre que sea representativo. Para las inversiones en |IC de inversion
libre, IIC de IIC de inversién libre e |IC extranjeras similares, se utilizan, en su caso, valores
liquidativos estimados.
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e. Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados; su valor
razonable es el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el
caso de que el mercado no sea suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados
no negociados en mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacidn, se valararan
mediante la aplicacién de métodos o modelos de valoracion adecuados y reconocidos,
atendiendo en todo caso a lo establecido por la Orden EHA/407/2008, de 7 de febrero, por la
que se desarrolla la normativa de planes y fondos de pensiones en materia financiero-actuarial,
del régimen de inversiones y de procedimientos registrales.

Créditos: su valor razonable se corresponde con su valor actual, con el limite del valor de la garantia,
utilizando para su actualizacién los fipos de interés de mercado en cada momento de la Deuda Publica
de duracién méas préxima a la residual del crédito, incrementade en una prima o margen que sea
representative de las condiciones concretas de la contratacion, de la solvencia del emisor, del riesgo
pais, 0 de cualquier otro riesgo inherente al crédito.

ii. Reconacimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como "Débitos y partidas a pagar” se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario seré el precio de la transaccion),
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los intereses devengados en el epigrafe “"Gastos de
explotacion propios del Fondo — Gastos de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias
mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo
no es significativo, aquellas partidas cuyo imperte se espera pagar en un plazo inferior a un afio se podran
valorar a su valor nominal.

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasives surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atenderd, en su caso,
al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o restitucion de
los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

ifi. Técnicas de valoracion

La principal técnica de valoracion aplicada por la Entidad Gestora del Fondo en la valoracion de los
instrumentos financieros valorados a valor razonable es la correspondiente a la utilizacidn de cotizaciones
publicadas en mercados activos. Esta técnica de valoracion se utiliza fundamentalmente para valores
representativos de deuda publica y privada, instrumentos de patrimonio y derivados, en su caso.

En los casos donde no puedan observarse datos basados en parametros de mercado, la Entidad Gestora del
Fondo realiza su mejor estimacion del precio que el mercado fijarfa, utilizando para ello sus propios modelos
internos. Para realizar esta estimacion, se utilizan diversas técnicas, incluyendo la extrapolacion de datos
observables del mercado. La mejor evidencia del valor razonable de un instrumento financiero en el momento
inicial es el precio de la transaccion, salvo que el valor de dicho instrumento pueda ser obtenido de ofras
transacciones realizadas en el mercado con el mismo o similar instrumento, o valorarse usando una técnica de
valoracién donde las variables utilizadas incluyan sélo datos observables en el mercado, principalmente los
tipos de interés. Para estos casos, que se producen fundamentalmente en determinados valores
representativos de deuda privada o depésitos en entidades de crédito, en su caso, la principal técnica usada a
31 de diciembre de 2019 por el medelo interno de la Sociedad Gestora para determinar el valor razonable es
of método del "valor presente”, por el que los flujos de caja futuros esperados se descuentan empleando las
curvas de tipos de interés de las correspondientes divisas. Generalmente, las curvas de tipos son datos
observables en los mercados. Para la determinacién del valor razonable de los derivados cuando no hay
cotizaciones publicadas en mercados activos, la Sociedad Gestora del Fondo utiliza valoraciones
proporcionadas por las contrapartes del instrumento derivado, que son periédicamente objeto de contraste
mediante contravaloracién, utilizando distintas técnicas como el modelo de "Black—Scholes” o similar, que de
la misma manera emplea inputs observables de mercado para obtener datos como bid—offer spreads, tipos de
cambio o volatilidad.
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Por tanto, el valor razonable de los instrumentos financieros gque se deriva de los modelos internos
anteriormente descritos tiene en cuenta, entre otros, los términos de los contratos y los datos observables de
mercado tales como tipos de interés, riesge de crédito o tipos de cambio. En este sentido, los modelos de
valoracién no incorporan subjetividad significativa, al poder ser ajustadas dichas metodologias mediante el
calculo interno del valor razonable y compararlo posteriormente con el precio negociado activamente.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

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

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

2. Sise retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso de

las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta més un
interés y de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de devolver
los mismos ¢ similares activos u otros casos analogos — el activo financiero fransferido no se dara de baja
del balance y continuara valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la transferencia. Por el
contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un importe igual al de Ia
contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los actives financieros cedides en el marco de un acuerdo de garantia financiera,
a menos gue se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los activos en
garantia, en cuyo caso se daran de baja.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero

transferido, este se dara de baja cuando no se hubiese retenido ef control del mismo.

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

Contabilizacién de operaciones
i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de contratacion,
mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado de divisz, se
contabilizan el dia de liquidacién, Las compras se adeudan en el epigrafe “Inversiones financieras” del activo
del balance, segln su naturaleza y el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe
“‘Resultados de enajenacion de las inversiones — Resultados por enajenacion de inversiones financieras” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.
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No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva o de inversién a través de otro
Fondo de Pensiones autorizado a operar como abierto, se entiende como dia de ejecucion el de confimacién
de la operacién, aunque se desconozea el nimero de participaciones o acciones a asignar. La operacion no
se valorara hasta que no se adjudiquen estas. Los importes entregados antes de la fecha de ejecucion se
contabilizan, en su caso, en &l epigrafe “Deudores — Deudores varios” del balance, hasta la fecha de su
liquidacion.

ii. Compraventia de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo las diferencias gue resultan como consecuencia de los
cambios en el valor razonable de estos contratos se registran en los epigrafes “Resultados de enajenacion de
las inversiones — Resultados por enajenacién de inversiones financieras” o "Variacion del valor razonable de
instrumentos financleros — Variacion del valor de inversiones financieras’, dependiendo de si los cambios de
valor se han liquidado o no, respectivamente. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe
"Inversiones financieras — Derivados® del activo del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adguisicion temporal de aclivos

Cuando existen adquisiciones temperales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesién (operaciones
simultaneas), se registran en los epigrafes ‘Inversiones financieras — Valores representativos de deuda” o
“Tesoreria — Activos del mercado monetario” del balance, dependiendo de si en el momento de su adquisicién
tienen vencimiento superior o inferior a 3 meses e independientemente de cuales sean los instrumentos
subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adguisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe "Variacion del valor razonable de instrumentos
financieros — Variacion del valor de inversiones financieras’.

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants, parmutas financieras y otros derivados

Cuando existen operaciones de opciones y/o warrants, las primas pagadas {cobradas) para el ejercicio de las
mismas se registran por su valor razonable en el epigrafe “Inversiones financieras — Derivados” del balance,
en la fecha de ejecucion de la operacion.

En el epigrafe “Inversiones financieras — Depésitos y fianzas constituidos” del activo del balance se registran,
adicionalmente, los fondos depositados en concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder
realizar operaciones en l0s mismos.

Tal y como se establece en la legislacién vigente, en los epigrafes "Resultados de enajenacién de las
inversiones — Resultados por enajenacion de inversiones financieras” o “Variacién del valor razonable de
instrumentos financieros — Variacién del valor de inversiones financieras”, dependienda de la liquidacién o no
de la operacién en el gjercicio, se registran las diferencias que resuitan como consecuencia de los cambios en
el valor razonable de estos contratos. No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, la Entidad
Gestora registra las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos
contratos en el epigrafe “Resultados de enajenacién de las inversiones — Resultados por enajenacion de
inversiones financieras”, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno en &l patrimonio, resultado neto ni
margenes, La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Inversiones financieras — Derivados’
del activo del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacién diaria, tas correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Resultados de enajenacién de las inversiones — Resultados por
enajenacion de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias, teniendo como contrapartida,
seqlin su signo, los epigrafes "Deudores — Deudores varios” o “Acreedores — Otras deudas” del balance, hasta
la fecha de su liguidacion.
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En el caso de operaciones sobre valores, si la opcidn es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial o
posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan por
diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

En caso de valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, se reconoce un pasivo financiero por
ol valor razonable de su obligacién de devolverlos. Cuando existe efective recibido en garantia, se registra en
el epigrafe “Inversiones financieras — Depésitos y fianzas constituidos” del balance.

Ajustes por periodificacion (activo y pasivo)

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

Instrumenfos de patrimonio propio

El Plan de Pensiones mantiene una cuenta de posicién en el Fondo, que representa su participacién econdmica
en el mismo y se incluye en el epigrafe “Fondos propios — Cuenta de posicion de Planes” (véase Nota 6). Los
instrumentos de patrimenlo propio del Fondo son las unidades de cuenta en las que se encuentra dividido ei
patrimonio del Plan de Pensiones integrado en el Fondo.

Las unidades de cuenta del Plan de Pensiones se valoran, a efectos de aportaciones y prestaciones, en funcion
del valor liquidative de la unidad de cuenta del dia en que se hagan efectivas las mismas. El valor liquidativo
de la unidad de cuenta del Plan se calcula diartamente como resultado de dividir el patrimonio del Plan,
calculado segln los criterios de valoracién descritos en los apartados precedentes, enire €l nimero de
unidades de cuenta existentes a la fecha de su determinacién, una vez considerados los movimientos del Plan
que den lugar a entradas o salidas de recursos.

Los pagos de las prestaciones previstas en las Espacificaciones del Plan de Pensiones y reconccidas por su
Organo de Control, asi como las aportaciones de los participes y el resultada del ejercicio atribuible al Plan de
Pensiones, sea beneficio o pérdida, se efectdan con cargo o abono a su cuenta de posicion.

Adicionalmente, los fondos de pensiones que canalizan la inversién de parte de sus recursos, mantienen una
cuenta de participacion, que representa su participacién econémica en el mismo y se incluye en el epigrafe
“Fondos propios — Cuenta de participacion de fondos inversores” (véase Nota 6). No obstante, durante los
ejercicios 2019 y 2018 el Fondo no ha canalizado la inversion de los recursos de otros fondos de pensiones.

Provisiones

En caso de que existan, se corresponden con obligaciones, expresas o tacitas, claramente especificadas en
cuanto a su naturaleza, de las que, al 31 de diciembre de 2019, no es posible determinar su importe o la fecha
en la que se producirén, Los excesos de provision asociados a este tipo de obligaciones se registran en el
epigrafe “Exceso de provisiones” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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h) Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios més significativos utillizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por infereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se reconocen,
en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacidén del método del tipo de interés
efectivo, a excepcitn de los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o en litigio, que se
registran en el momento efective del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de la cartera de
actives financieros se registra en el epigrafe “Inversiones financieras — Intereses de valores representativos de
deuda” del active del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos propios del
Fondo — Ingresos de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias,

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe "Ingresos
propios del Fondo — Ingresos de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento
en que nace el derecho a percibirlos por el Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimifados

Las comisiones de gestién, de deposito, asi como otros gastos de gestion necesarios para el desenvolvimiento
del Fondo se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacién” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Hasta el 11 de abril de 2018, las comisiones de gestion y depdsito no podian resultar superiores al 1,5% v al
0,25% anual, respectivamente, de las cuentas de posicién a las que debian imputarse, siendo aplicable el limite
diariamente tanto a cada Plan de Pensiones como al Fendo en su conjunto, e individualmente a cada participe
y beneficiario. El limite anterior de comisién de gestion podia sustituirse por el 1,2% anual del valor de la cuenta
de posicién mas el 9% de la cuenta de resultados. Desde el 11 de abril de 2018, se sustituye el anterior limite
maximo Unico de comisién de gestion {1,5%) por un esquema de limites definido en funcién de la vocacién
inversora establecida en |a declaracion comprensiva de los principios de inversién del Fondo. Los limites
méaximos anuales referidos al valor de la cuenta de posicidn son los siguientes: fondos de renta fija: 0,85%;
fondos de renta fija mixta: 1,3%,; resto de fondos (incluidos aquellos que cuenten con una garantia externa):
1,5%. Los citados limites (excepto para fondos de renta fija) podran sustituirse por el 1% del valor de la cuenta
de posicién mas el 9% de la cuenta de resultados (anteriormente, 1,2% y 9%, respectivamente).
Adicionalmente, a partir de dicha fecha la comisién de depodsito no podra resultar superior al 0,2% anual del
valor de la cuenta de posicién. Cuando el Fondo o, en su caso, el Plan de Pensiones de empleo ostente la
titularidad de una cuenta de participacion en otro Fondo de Pensiones, o invierta en instituciones de inversién
colectiva o entidades de capital-riesgo el limite anterior operard conjuntamente sobre las comisiones
acumuladas a percibir por las distintas gestoras y depositarias o instituciones. El célculo de la comisién en
funcién de la cuenta de resultados solamente se aplicard cuando el valor liquidativo diario de la unidad de
cuenta sea superior a cualquier otro alcanzado con anterioridad. A estos efectos, el valor liquidativo de la unidad
de cuenta diaric maximo alcanzado se tendra en cuenta durante un periodo de tres afios, tomando como valor
liquidativo de la unidad de cuenta maximo inicial de referencia el correspondiente al dia anterior al de su
implantacion.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente soportadas,
de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, mincrando los epigrafes "Otros gastos de
explotacion — Comisiones de la Entidad Gestora”, “Otros gastos de explotacién — Comisiones de la Entidad
Depositaria” e “Ingresos propios del Fondo — Otros ingresos”, segun su naturaleza, de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones pagadas
a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos de explotacion propios del Fondo — Gastos
de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financiercs

Conforme a los criterios de la Direccién General de Seguros y Fondos de Pensiones, el beneficio o pérdida
derivado de variaciones del valor razonable de los activos financieros, realizado o no realizado, se registra en
los epigrafes “Resultados de enajenacitn de las inversiones — Resultados por enajenacion de inversiones
financieras® y “Variacién del valor razonable de instrumentos financieros — Variacion del valor de inversiones
financieras”, respectivamente, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i y 3j).

No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, la Entidad Gestora registra las variaciones de
valor razonable, procedentes de activos enajenados, producidas desde |a fecha de adquisicién en el epigrafe
“Resultados de enajenacion de las inversiones — Resultados por enajenacion de inversiones financieras” con
contrapartida en el eplgrafe *Variacién del valor razonable de instrumentos financieros — Variacion del valor de
inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno
sobre el valor liquidativo de la unidad de cuenta de los Planes integrados en el Fondo ni sobre el resultado del
Fondo.

iv. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
Impuesto sobre Sociedades

Los Fondos de Pensiones estan sujetos al Impuesto sobre Sociedades a tipo de gravamen cero (véase Nota
8).

Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo como el tipo de cambio medio de contado del
mercado de referencia a la fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de parfidas monetarias que son tesoreria y débitos y créditos, por
su importe neto, en el eplgrafe "Diferencias de Cambio®, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracién (véase Nota 3.h.iii}

Operaciones vinculadas

La Entidad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 85 ter
del Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones que, en cualquier caso, pertenecen a la aclividad ordinaria
del Fondo y se efectian en condiciones iguales o mejores que las de mercado. Para ello, la Entidad Gestora
dispone de un procedimiento interno formal, recogido en su reglamento interno de conducta, para evitar
conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo
y a precios o en condiciones iguales o mejores que las de mercado que, segun lo establecido en la normativa
vigente, se encuentran recogidos en el boletin de adhesidn suscrito por el participe y en los informes
frimestrales facilitados a los participes y beneficiarios. Adicionalmente, la Entidad Gestora dispone de una
comision independiente creada en el seno de su Consejo de Administracién que confirma el cumplimiento de
estos requisitos.
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La composicién del saido de la cartera de inversiones financieras del Fondo, incluyendo Ia revalorizacién y las
minusvalias y sin tener en cuenta los intereses de la cartera de inversion, ni los depésitos y fianzas constituidos,
al 31 de diciembre de 2019 y 2018, es la siguiente:

Euros
31.12.2019 31.12.2018
Instrumentos de patrimonio y Fondos de Inversion 28.235.127,75 23.093.759,22
Valores representativos de deuda (*) 15.143.488,03 (137.496,87)
Derivados (41.471,32) (1.548,13)
Total (*) 43.337.144,46 22.954.714,22

(*) Incluye los costes de transaccion directamente atribuibles a estas inversiones.

Al 31 de diciembre de 2019, el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, sin
considerar las revalerizaciones, las minusvalias, ni los intereses, es el siguiente:

Vencimiento

31.12.2019

Inferior a 1 afie

15.132.624,83

15.132.624,83

La composicién, al 31 de diciembre de 2019, del saldo de la cartera de inversiones financieras del Fondo
atendiendo a su divisa y naturaleza, sin tener en cuenta los intereses, la revalorizacién ni las minusvalias, ni los

depésitos y fianzas constituidos, es la siguiente:

Euros
Euro No Euro Total
Instrumentos de patrimonio y Fondos de Inversion 796.277,06 22.357.641,55 23.153.918,61
Valores representativos de deuda - 15.132.624,83 15.132.624,83
Total 796.277,06 37.490.266,38 38.286.543,44
Al 31 de diciembre de 2018, la compoesicién del saldo de dicha cartera era la siguiente:
Euros
Euro No Euro Total
Instrumentos de patrimonio y Fondos de Inversion 796.277.06 21.548.083,82 22.344.360,88
Total 796.277,06 21.548.083,82 22.344.360,88

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Cecabank o en tramite de depésito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7).

Los valores mobiliarios y demas activos financieros del Fendo no pueden pignorarse ni constituirse en garantfa de
ninguna clase, salvo para asegurar el cumplimiento de las obligaciones del mismo y para servir de garantia en las
operaciones que este realice, tanto en los mercados regulados como en los mercados no organizados de
derivados, en este Gltimo caso, siempre que se encuentren amparados por los acuerdos de compensacion
contractual y garantias financieras requeridos en el Real Decreto ley 5/2005, de 11 de marzo, de reformas urgentes
para el impulso de la productividad y para la mejora de ia contratacion publica.
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Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2019, el valor efectivo comprometido de las posiciones mantenidas por el
Fondo en instrumentos derivados es el siguiente:

Euros
Futuros Comprados 23.898.392,55
Otras Compras a Plazo 3.552.058,81
Total 27.450.451,36

Al 31 de diciembre de 2019, |a totalidad de estas posiciones mantenidas por el Fondo tenian un vencimiento
inferior al afio.

El saldo del epigrafe “Otras compras a plazo” del detalle anterior recoge el nominal comprometido de las
posiciones que mantiene el Fondo en segurcs de cambio, contratados con el fin de cubrirse de fluctuaciones en
la cartera de valores en divisa. Dichos seguros han sido valorados a su valor de mercado, generéndose unas
minusvalias de 41.471,32 euros. Al 31 de diciembre de 2019, dichas minusvalias se registran en el epigrafe
“Inversiones Financieras - Derivados® del activo del balance, con abono al eplgrafe "Resultados de enajenacion
de inversiones — Resultados por enajenacién de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias
adjunta.

En el epigrafe “inversiones financieras — Depésitos y flanzas constituidos” del balance se registran las garantias
depositadas en los mercados correspondientes para realizar operaciones en los mismos que, al 31 de diciembre
de 2019, ascendian a 1.118.348,77 euros (1.455.965,99 euros, al 31 de diciembre de 2018).

Durante el ejercicio 2019, el Fondo ha recibido retrocesiones de comisiones por parte de gestoras internacionales
de los fondos de inversion en los que invierte por importe de 56.114,53 euros (correspondientes al 100% de las
comisiones retrocedidas), que figuran registrados en el epigrafe "Ingresos propios del fondo — Otros ingrescs” de
la cuenta de pérdidas y ganancias. En este sentido, el coste medio de las comisiones por dichas inversiones en
fondos, netas de retrocesiones, ha ascendido al 0,34%.

Gestién del riesgo

La gestidn de los riesgos financieros que lleva a cabo la Entidad Gestora del Fondo esta dirigida al establecimiento
de mecanismos necesarios para controlar ta exposicién a las variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio,
asl como a |os riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones y
demés normativa aplicable, establecen una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo
control se realiza por la Entidad Gestora. A continuacién, se indican los principales coeficientes normativos a los
gue estd sujeto el Fondo:

=« Coeficiente minimo de inversion:

Al menos el 70% del activo del Fondo se invertira en valores e instrumentos financieros susceptibles de
tréfico generalizade e impersonal que estén admitidos a negociacion en mercados regulados, en
instrumentos derivados negociados en mercados organizados, en depésitos bancarios, en créditos con
garantia hipotecaria, en inmuebles y en instituciones de inversién colectiva inmobiliarias. También se
podran incluir en el referido porcentaje las acciones y participaciones de instituciones de inversion
colectiva sometidas a la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversién colectiva o a la
Directiva 85/611/CEE del Consejo, de 20 de diciembre de 1985, siempre que, tratandose de fondos de
inversian, sus participaciones o bien tengan la consideracién de valores cotizados o bien estén admitidas
a negociacion en mercados reguiados; y, tratdndese de sociedades de inversién, sus acciones sean
susceptibles de trafico generalizado e impersonal y estén admitidas a negociacién en mercados
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regulados. No se incluirén en el citado porcentaje las acciones y participaciones de instituciones de
inversién colectiva de inversion libre y de instituciones de inversion colectiva de instituciones de inversion
colectiva de inversian libre sametidas a la Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de instituciones de inversion
colectiva, y su normativa de desarrolio.

e Limite a la inversién en valores cotizados:

La inversién en valores e instrumentos financieros emitidos por una misma entidad, mas los créditos
otorgados a ella o avalados o garantizados por la misma, no podré superar el 5% del activo del Fondo.
Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversién en los emisores en los que supere el 5%
no exceda del 40% del activo del Fondo.

El Fondo podra invertir en varias empresas de un mismo grupo no pudiendo superar la inversion total en
el grupo el 10% del activo del Fondo.

» Limite a la inversion en valores no cotizados:

La inversién en valores o instrumentos financieros no admitidos a cotizacién en mercados regulados o
en valores o instrumentos financieros que, estando admitidos a negociacién en mercados regulados no
sean susceptibles de trafico generalizado e impersonal, cuando estén emitidos o avalados por una misma
entidad no podra superar el 2% del active del Fondo.

El limite anterior sera de un 4% para los citados valores o instrumentos financieros cuando estén emitidos
o avalados por entidades pertenecientes a un mismo grupo.

No obstante lo anterior, la inversién en valores o derechos emitidos por una misma entidad negociados
en el Mercado Alternativo Bursétil o el Mercado Alternativo de Renta Fija, asi como la inversion en
acciones o participaciones emitidas por una sola entidad de capital riesgo podra alcanzar el 3% del activo
del Fondo.

El limite anterior serd de un 6% para los citados valores u otros instrumentos financieros cuando esten
emitidos por entidades pertenecientes a un mismo grupo.

Los limites anteriores no seran de aplicacion a los depdsitos en entidades de crédito, sin perjuicio del
cumplimiento del “Limite conjunto a la inversién” descrito a continuacion.

« Limite a la inversién en Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una Unica IIC de caracter financiero de las
previstas en las letras a) y b) del articulo 70.3 del Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones no
podra superar el 20% del activo del Fondo, siempre que, tratdndose de fondos de inversion, sus
participaciones o bien tengan la consideracién de valores cotizados o bien estén admitidas a negociacion
en mercados regulados; y, tratdndose de sociedades de inversién, sus acciones sean susceplibles de
trafico generalizado e impersonal y estén admitidas a negociacién en mercados regulados.

La inversién en una sola Institucién de inversion colectiva de las previstas en las letras a) y b) del
mencionado articulo 70.3 cuando no cumplan los requisitos previstos en el pamrafo anterior, o de las
previstas en la lefra d) del mismo articulo 70.3, o en una sola institucion de inversién colectiva de inversion
libre o institucion de inversién colectiva de instituciones de inversion colectiva de inversion libre no podra
superar el 5% del activo del Fondo de Pensiones.

Los limites previstos en este apartado para la inversidn en una misma institucién de inversién colectiva
seran, asimismo, aplicables para la inversion del Fondo en varias instituciones de inversion colectiva
cuando estas estén gestionadas por una misma Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva
0 por varias pertenecientes al mismo grupo.
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s Limite 2 la inversion en derivados:

Los instrumentos derivados estaran sometidos a los limites a la inversion en valores cotizados y no
cotizados descritos anteriormente por el riesgo de mercado asociado a la evolucion del subyacente, salvo
que este consista en instituciones de inversion colectiva, en tipos de interés, en tipos de cambio o en
indices de referencia que cumplan las condiciones establecidas por el Reglamento de Planes y Fondos
de Pensiones.

Los instrumentos derivades no negociados en mercados regulados estaran sometidos al “Limite a la
inversién en valores ho cotizados™ anterior por el iesgo de contraparte asociado a la posicién.

Asimismo, los instrumentos derivados contratados como inversion, bien directamente o bien formando
parte de un producto estructurado, no podran exponer al Fondo a pérdidas potenciales o reales que
superen el patrimonio neto del mismo.

+ Limite conjunto a la inversion:

La inversion en los valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por una misma entidad, las
posiciones frente a ella en instrumentos derivados y los depésitos que el Fondo tenga en dicha entidad
no podra superar el 20% del activo del Fondo. El citado [fmite también seré aplicable a varias entidades
que formen parte de un mismo grupo.

+  Limite 2 la inversién en valores o instrumentos financieros emitidos por el promotor:

La inversién en valores o instrumentos financieros emitidos por entidades del grupo al que pertenezca el
promotor o promotores de los Pianes de empleo en él integrados no podra superar el 5% del activo del
Fondo. Este limite se elevara al 20% cuando se trate de acciones y participaciones de instituciones de
inversion colectiva de las previstas en las letras a) y b) del articulo 70.3 del Reglamento de Planes y
Fondos de Pensiones, siempre que, tratandose de fondos de inversion, sus participaciones o bien tengan
Ia consideracién de valores cotizados o bien estén admitidas a negociacion en mercados regulados, y,
tratandose de sociedades de inversién, sus acciones sean susceptibles de trafico generalizado e

impersanal y estén admitidas a negociacion en mercados regulados.
« Limite a la inversién en valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por una misma entidad:

La inversion en valores o instrumentos financieros emitides o avalados por una misma entidad no podra
exceder del 5%, en valor nominal, del total de los valores & instrumentos financieros en circulacion de
aquella, a excepcién de entidades de capital-riesgo autorizadas a operar en Espafia conforme a la Ley
29/2014, de 12 de noviembre, y acciones y participaciones de Instituciones de Inversién Colectiva de las
previstas en las letras a) y b) del articulo 70.3 de! Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones, siempre
que, tratandose de fondos de inversion, sus participaciones o bien tengan la consideracion de valores
cotizados o bien estén admitidas a negociacién en mercados regulados; y, tratandose de sociedades de
inversién, sus acciones sean susceptibles de trafico generalizado e impersonal y estén admitidas a
negociacién en mercados regulados, gue no podra superar &l 20%.

Los limites anteriores no seréan de aplicacion a los valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por
el Estado o sus organismes auténomos, por las comunidades auténomas, corporaciones locales o por
administraciones publicas equivalentes de Estados pertenecientes a la OCDE, o por las instituciones u
organismos internacionales de los que Espafia sea miembro y por aquellos otros que asi resulte de
compromisos internacionales que Espafia pueda asumir, siempre que la inversién en valores de una misma
emisién no supere el 10% del saldo nominal de esta.
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Limite 2 ia inversién en activos & instrumentos inmobiliarios:

La inversion en inmuebles, créditos hipotecarios, derechos reales inmobiliarios, acciones y
participaciones en instituciones de inversién ceolectiva inmobiliaria y en aqueilas participaciones en el
capital social de sociedades que tengan comao objeto social exclusivo la tenencia y gestidn de inmuebles
y cuyos valores no estén admitidos a cotizacién en mercados regulados no podra exceder del 30% del
aclivo del Fondo.

Lainversion en un inmueble, crédito hipetecario, derecho real inmobiliario ¢ en acciones o participaciones
del capital social de una sociedad o grupo de ellas que tenga como objeto social exclusivo la tenencia y
gestién de inmuebles y cuyos valores no estén admitidos a cotizacién en mercados regulados no podra
superar el 10% del activo del Fondo. Este limite sera aplicable, asi mismo, sobre aquellos inmuebles,
derechos reales inmobiliarios, creéditos hipotecarios o sociedades lo suficientemente proximos y de similar
naturaleza que puedan considerarse como una misma inversion.

La inversién en una sola institucién de inversién colectiva inmobiliaria podra llegar hasta el 20% del activo
del Fondo. Este limite también serd aplicable para la inversién del Fondo en varias instituciones de
inversion colectiva inmobiliarias cuando estas estén gestionadas por una misma Entidad Gestora de
instituciones de inversién colectiva o por varias pertenecientes al mismo grupo.

A esta categoria de activos no le resultara de aplicacién el limite conjunto a la inversién.
Calificaciones crediticias exigibles al emisor o a las condiciones de emision:

Las contrapartes de los instrumentos derivados no negociados en mercados organizados deberan contar
con una calificacion crediticia minima de BBB o similar emitida por una agencia especializada.

Los activos financieros estructurados negeciables deberan disponer de una calificacion crediticia minima,
actualizada anualmente, emitida por una agencia de calificacién de reconocido prestigio de A; salve que
se frate de activos financieros estructurados negociables en los que el riesgo de crédito del activo
estructurado dependa del riesgo de crédito de los colaterales, o que el active financiero estructurado
contenga instrumentos derivados cuyo subyacente se referencie a una calificacion, indice o evento de
crédito en cuyo caso la calificacién exigida sera de, al menos, AA.

Coeficiente de liquidez:

El Fondo, en atencién a las necesidades y caracteristicas de los Planes de Pensiones adscritos,
establecera un coeficiente de liquidez seguln las previsiones de requerimientos de activos liquidos, las
cuales, contrastadas con las prestaciones, definiran el adecuado nivel de cobertura. Tal exigencia de
liquidez debera mantenerse en depdsitos a la vista y en activos del mercado monetario con vencimiento
no superior a tres meses.

Obligaciones frente a terceros:

El Fendo no podra contraer préstamos ¢ hacer de garante por cuenta de terceros. No obstante, pedra
contraer deudas de manera excepcional y transitoria, con el inico objeto de obtener liquidez para el pago
de las prestaciones, previa comunicacion a la Direccién General de Seguros y Fondos de Pensicnes.

Las obligaciones frente a terceros no podrén exceder, en ningln caso, del 5% del activo del Fondo. No
se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos financieros en el
periodo de liquidacion de la operacién que establezca el mercado donde se hayan contratado, ni los
existentes frente a los beneficiarios hasta el momento del pago de las correspondientes prestaciones, ni
las correspondientes a los derechos consclidados de los participes.
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Los coeflcientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone &l Fondo que, en todo caso,
son objeto de seguimiento especifico por la Entidad Gestora. Al 31 de diciembre de 2019, el Fondo cumple con
los coeficientes descritos.

Tal y como se establece en el apartado 6 del articulo 74 del Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones,
cuando exista un exceso sobre cualquiera de los limites maximos de inversién indicados en el reglamento, el
Fondo dispondra del plazo de un afio a contar desde el momento en que se produjo el exceso, para proceder a
su regularizacion.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa |as pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de gue alguna contraparte incumpliese
sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los [Imites a la inversién
y concentracion de riesgos antes descritos.

La politica de control de riesgo de crédito que lleva a cabo la Entidad Gestora del Fondo consiste, principalmente,
en la definicién y monitorizacién periédica de limites interos en funcion de la vocacion inversora del Fondo
determinando, entre otros aspectos, el rating minimo de inversion, el rating medio de la cartera y la exposicion
maxima por emisor y tramos de rating.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida dimension
y limitado volumen de contratacion, o en Instituciones de Inversion Colectiva con liquidez inferior a la del Fondo,
las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la Entidad Gestora del Fondo gestiona el riesgo de
liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes de liquidez, garantizando la
capacidad del mismo para responder con rapidez a los requerimientos de prestaciones de sus participes.

En concreto, la politica de control del riesgo de liquidez que lleva a cabo la Entidad Gestora del Fondo consiste,
principatmente, en la definicion y monitorizacion periddica de limites internos en funcion de la vocacion inversora
del mismo y de las necesidades previsibles de tesorerfa, determinando, entre otros aspectos, el porcentaje minimo
de liquidez (tesoreria y adquisiciones temporales de activos) de las carteras e identificacion de activos poco
liquidos.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de los Fondos como consecuencia de movimientos
adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo més significativos podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés (méas
eievado a mayor duracion del activo).

Riesgo de diferencial: adicionalmente, la inversién en activos de renta fija conlieva un riesgo por el
movimiento de los diferenciales frente a la curva Swap. Dicho diferencial refleja la evolucién, en la
percepcion que tiene el mercado, del riesgo de crédito del activo e incorpora, asi mismo, otros factores
de riesgo como la liquidez del activo. Esta sensibilidad en precio es mayor cuanto mayor sea la duracion
de crédito del instrumento.

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

- Riesgo de precio de acciones o indices bursétiles: la inversién en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos
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de nacionalizacién o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor
de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La politica de control de riesgo de mercado que lleva a cabo [a Entidad Gestora del Fondo consiste, principalmente,
en la definicién y monitorizacion periddica de limites internos en funcién de la vocacion inversora del mismo
determinando, entre otros aspectos, las bandas de exposicidn maxima y minima de la cartera por tipo de activo,
zona geografica, tipo de emisor y/o divisa.

Adicionalmente, la Entidad Gestora, en funcién de la vocacion inversora, define y monitoriza periodicamente la
duracibn modificada, y duracion de Macaulay de la cartera de renta fija del mismo.

Por dltime, la politica de contro! de riesgo de mercado que lleva a cabo la Entidad Gestora en la cartera de renta
variable del Fondo consiste, principalmente, en la definicidn y monitorizacién periddica de limites internos en
funcién de la vocacién inversora del mismo, tales como Tracking Error, Beta, VaR y Volatilidad de la cartera y del
benchmark y el Ratio de Informacién por enumerar algunos de los mas significativos.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en |a declaracion
comprensiva de los principios de la politica de inversion, segun lo establecido en la normativa aplicable.

. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2019, la composicién del saldo de este capituic del balance era la siguiente:

Euros
31.12.2019
Euro No Euro Total
Bancos e Instituclones de crédito c/c vista:
Cuentas corrientes 2.541.680,49 5.472,490,53 8.014.171,02
Total 2.541.680,49 5.472.490,53 8.014.171,02

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado en el gjercicio
2019 un tipo de interés anual de mercado.

Los valores y activos incluidos en este epigrafe que son susceptibles de estar depositados, lo estan en Cecabank
0 en trAmite de depobsito en dicha entidad {(véanse Notas 1 y 7).
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El detalle de la cuenta de posicién correspondiente al Gnico Plan de Pensiones integrado en el Fondo, asi como

su movimiento durante el gjercicio 2019, han sido los siguientes:

CABK RV Emergentes, Plan

Euros

de Pensiones

Saldo al 31 de diclembra de 2018

Entradas:

Aportaciones
Aportaciones del promotor
Aportaciones de participes
Otras aportacionas
Aportaciones devueltas {a deducir)

Movilizaciones procedentes de otros instrumentos de previsién soclal
Procedentes de otros Planes de Pensiones
Procedentes de Planes de Previsidn Asegurados
Procedentes de planes de Prevision Social Empresarial
Otros

Reasignaciones entre subplanes

Contratos con aseguradores
Prestaciones a cargo de aseguradores
Movilizaciones y rescates derechos consolidados
Derechos de reembolso derivados de contratos de seguro a cargo aseguradores

+ al cierre del ejercicio
- al comienzo del ejercicio
Otros derechos de reembolso a cargo de aseguradores
+ al cierre del ejercicio
- al comienzo del gjercicio

ingresos proplos del Plan
Rentabilidad activos pendientes trasvase
Rentabilidad por el déficit def Plan de reequilibrio
Otros ingresos del Plan

Resultados del Fondo imputados al Plan
Beneficios del Fondo imputados al Plan

Salidas:

Prestaciones y liquidez
Prestaciones
Liquidez derechos consclidados por enfermedad y desempleo

Movillzaciones a otros instrumentos de prevision social
A otros Planes de Pensiones
A Planes de Prevision Asegurados
A Planes de Previsién Social Empresarial
Ciros

Reasignaciones entre subplanes

Gastos por garantias externas
Primas de seguro
Otros gastos por garantias

Gastos propios del Plan
Gastos comision de Control del Plan
Gastos por servicips profesionales
Dotacién provisién créditos dudoso cobro Plan
Otros gastos del Plan

Resultados del Fondo imputados al Plan
Pérdidas del Fondo imputadas al Plan

Saldo al 31 de diciembre de 2019

48.507.646,62

20.378.965,73

1.9984.960,68

1.994.960,68

8.692.711,36

8.660.006,44
32.704,92

520.827,47

28.258,56

492 568,91
1.413.183,09
{920.614,18)

9.170.466,22

9.170.466,22

{14.711.338,82)

(681.164,41)

(528.480,89)
{152.683,52)

{13.589.089,44)

(13.583.296,98)
(6.692,46}

{440.184,87)

(440.184,97)

54.175.273,53

Valor liquidativo de la unidad de cuenta al 31 de diciembre de 2019

21,54043
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El detalle de la cuenta de posicién correspondiente al Gnico Plan de Pensiones integrado en el Fondo, asl como

su movimiento durante el ejercicio 2018, fueron los siguientes:

Otros derechos de reembolso a cargo de aseguradores
+ al cierre del ejercicio
- al comianzo del ejercicio
Ingresos propios del Plan
Rentabilidad activos pendientes trasvase
Rentabilidad por el déficit del Plan de reequilibrio
QOtros ingreses del Plan
Resultados del Fondo imputados al Plan
Beneficios del Fonde imputados al Plan
Salidas:
Prestaciones y liquidez
Prestacionas
Liquidez derechos consclidados por enfermedad y desempleo
Movilizaciones a otros instrumentos de previslén social
A otros Planes de Pensiones
A Planes de Previsién Asegurados
A Planes de Prevision Social Empresarial
Ctros
Reasignaciones entre subplanes
Gastos por garantias externas
Primas de seguro
Ctros gastos por garantias
Gastos proplos del Plan
Gastos comisién de Control del Plan
Gastos por servicios profesionales
Dotacidn provisidn créditos dudoso cobro Plan
Otros gastos del Plan
Resultados del Fondo imputados al Plan
Peérdidas del Fondo imputadas al Plan
Saldo al 31 de diciembre de 2018

Euros
CABK RV
Emergentes, Plan de
Pensiones

Saldo al 31 de diciembre de 2017 50.433.202,12

Entradas: 23.265.898,49

Aportaciones 2.061.345,04
Aportaclones del promotor -
Aportaciones de participes 2.061.345,04
Otras aportaciones -
Aportaciones devueltas (a deducin) -

Movilizaciones procedentes de otros instrumentos de previsién social 20.666.071,47
Procedentes de otros Flanes de Pansiones 20.271.950,00
Procedentes de Planes de Prevision Asegurados 304.121,47
Procedentes de planes de Previsién Social Empresarial -

Otros -

Reasignaciones entre subplanes -

Contratos con aseguradores 538.481,98
Prestaciones a cargo de aseguradores 29.560,95
Movilizaciones y rescates derechos consclidados -

Derechos de reembolso derivados de contratos de seguro a cargoe aseguradores 508.921,03
+ al cierre del ejercicio 920.614,18
- al comienzo del gjercicio

{411.693,15)

{35.191.453,99)

(741.448,39)

(632.361,30)
{109.087,09)

{25.491.326,73)
(25.351.436,70)

{139.890,03)

(562.330,72)
(562.330,72)

(B.-396.348,1 5)

(8.396.348,15)

48.507.646,62

Valor liguidativo de la unidad de cuenta al 31 de diciembre de 2018

17,82355

Durante los gjercicios 2019 y 2018 el Fondo no ha canalizado la inversién de los recursos de otros fondos de

pensicnes de su misma categoria.

Para el calculo de valor liquidativo de la unidad de cuenta se excluye del saldo de la cuenta de posicion el importe
de la provision matematica incluido en él, dado que dichas provisiones tienen como fin atender el pago de rentas
contratadas con Vida-Caixa, S.A.U. de Seguros y Reaseguros (Grupo CaixaBank) a favor de los beneficiarios

del Plan de Pensiones incluido en el Fondo de Pensiones.
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Distribucion de Resultados

De acuerdo con el procedimiento legal de gestion y valoracidn de los Planes y Fondos de Pensiones, los resultados
obtenidos son imputados en su totalidad a los participes y beneficiarios de los planes integrados en proporcién a
su patrimonio ponderado.

En los participes el rendimiento imputado serd un incremento de sus derechos consolidados en el Plan, no
recibiendo cantidad alguna hasta que alcancen la condicion de beneficiarios de acuerdo con las especificaciones
de! Plan de Pensiones, o bien cuando movilicen dichos derechos consolidados a otro Plan.

Para los beneficiarios, el rendimiento afecta a la prestacién a obtener del Plan en base a las especificaciones del
mismo.

7. Otros gastos de explotacién

Segln se indica en la Nota 1, la gestion y administracién del Fondo estan encomendadas a Vida-Caixa, S.A.U. de
Seguros y Reaseguros. Por este servicio durante los ejercicios 2019 y 2018, el Fondo ha devengado una comision
del 1,50% anual, calculada sobre su cuenta de posicidon, minorada, en su caso, por el importe de las provisiones
en poder de aseguraderes y que satisface mensualmente.

La Entidad Depositaria del Fondo (Véase Nota 1) ha percibido por este servicio desde el 1 de abril de 2018 y
durante el ejercicio 2019 una comision del 0,20% anual calculada sobre la cuenta de posicién del Plan, minorada,
en su caso, por el importe de las provisiones en poder de aseguradores, y gue se satisface mensualmente. Hasta
el 31 de marzo de 2018 la Entidad Depositaria del Fondo percibla una comision del 0,22%.

El Fondo aplica las comisiones mencionadas anteriormente teniendo en cuenta los limites establecidos legalmente
(véase Nota 3.h.ii).

Los Importes pendientes de pagoe por ambos conceptos a 31 de diciembre de 2019 ascienden a 52.383,81 y
8.718,03 euros (51.038,80 y 8.260,64 euros, respectivamente, al 31 de diciembre de 2018}, que se incluyen en el
saldo del epigrafe “Acreedores — Entidad Gestora” y "Acreedores — Entidad Depositaria”, respectivamente, del
balance.

El Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones, establece las funciones de vigilancia, supervisién, custodia y
administracién de las entidades depositarias de los Fondos de Pensiones. Las principales funciones son:

1. La intervencion en el otorgamiento de las escrituras de constitucion y, en su caso, de modificacién o
liquidacién del fondo de pensiones, y en tareas relacionadas con la elaboracion de tales documentos.

2. Lacanalizacién del traspaso de la cuenta de posicién de un plan de pensiones a otro fondo de pensiones.

3. La custodia o depésito de los instrumentos financieros que pudieran ser entregados fisicamente, asi
como de aquellos que estén representados mediante anotaciones en cuenta en el sistema
correspondiente y consignados en una cuenta de valores registrada en el depositario.

Cuando por tratarse de activos distintos de los mencionados en el apartado anterior no puedan ser objeto
de depésito, el depositario debera comprobar que la propiedad de los activos pertenece al fondo de
pensicnes y disponer de los certificados u otros documentos acreditativos que justifiquen la posicion
declarada por la Entidad Gestora, asi como Hevar un regisiro debidamente actualizade donde figuren los
activos cuya propiedad pertenece al fondo de pensiones.

4. Intervenir en la liquidacion de todas las operaciones en las que sea parte el fondo de pensiones.
Tratdndose de instrumentos financieros, la Entidad Depositaria podra intervenir en la ejecucién de las
operaciones, cuando lo haya acordado con la Entidad Gestora.

5. El cobro de los rendimientos de las inversiones y la materializacioén de ofras rentas, via transmision de
activos y cuantas operaciones se deriven del propio depésito de valores.
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6. La instrumentacién de los cobros y pagos que pudieran derivarse por cualquier concepto del desarrollo
de la actividad de planes y fondos de pensiones, estableciendo los mecanismos y procedimientos
adecuados que garanticen que en ningln caso se producen sin su consentimiento.

7. El control de la Entidad Gestora del fondo de pensiones, en cuanto al estricto cumplimiento de las
obligaciones de esta, a tenor del principio de responsabilidad del Reglamento de Planes y Fondos de
Pensiones.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2019 y 2018 han
ascendido a 4.704,48 y 4.618,29 euros, respeclivamente, incluyendo en ambos casos tasas, sellos e IVA, que se
incluyen en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacién — Servicios exteriores” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

Durante los ejercicios 2019 y 2018, ni el auditor ni firmas vinculadas al mismo han facturado honorarios adicionales
por otros servicios.

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

Al 31 de diciembre de 2019y 2018, €l Fondo no tenia ningln importe significativa pendiente de pago a proveedores
en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2019 y 2018, el Fondo no ha realizado pagos
significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinion de los Administradores de su Entidad
Gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de
2019 y 2018 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2019 y 2018 cumplen o han
cumplido con los limites legales de aplazamiento

Situacion fiscal

En el régimen fiscal de los fondos de pensiones destacan las siguientes particularidades:

1. Impuesto sobre Sociedades: los Fondos de Pensiones estan sujetos a dicho impuesto a tipo de gravamen
cero, teniendo, en consecuencia, derecho a la devolucion de las retenciones que se les practiquen sobre los
rendimientos del capital mobiliario. Los Fondos de Pensiones deberan cumplir las obligaciones formales
exigibles en el Impuesto sobre Sociedades a los sujetos pasivos sometidos al Régimen General,

2. Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados: la constitucion, disolucion y las
modificaciones derivadas de las aportaciones, prestaciones y traspasos de los Fondos de Pensiones estan
exentas de este impuesto.

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2015 y siguientes.

Los Administradores de la Entidad Gestora no esperan que, en caso de inspeccion del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 en el epigrafe “Deudores — Administraciones Publicas” del balance se recogen
saldos deudores con la Administracion Plblica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de
devolucion del Impuesto sobre Sociedades de ejercicios anteriores por importe de 216.180,27 y 68.669,24 euros,
respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2019y 2018 en el epigrafe "Acreedores — Administraciones Publicas” del balance se recogen
las retenciones, pendientes de liquidar al cierre del ejercicio, practicadas a beneficiarios por prestaciones pagadas
y a profesionales por servicios prestados por importe de 10.318,42 y 12.062,09 euros, respectivamente.

30



THEAE ONS299037

CLASE 8: =
SR B

9. Gestién del riesgo

Se exponen a continuacion los datos sobre la gestion de riesge procedente de instrumentos financieros. Las
inversiones del Fondo se gestionan de acuerdo a la “Declaracion de |a politica de inversién del Fondo" que se
encuentra a disposicién del pablico. La gestién se adapta en todo caso a los limites y coeficientes establecidos
_legalmente en relacion a los riesgos de precio, crédito y liquidez.

Los saldos totales reflejados en los cuadros de la nota 9 incluyen el total de inversiones financieras mas el saido
&n tesoreria mantenida por el Fondo de Pensiones en bancos e instituciones de crédito, y en su caso en activos
del mercado monetario, sin considerar las partidas conciliatorias a 31 de diciembre de 2019.

Riesgos inherentes a las inversiones

Los riesgos mas relevantes son los siguientes:

Riesge de mercado

El riesgo de mercado es un riesgo de caracter general existente por el hecho de invertir en cualquier tipo de activo.
La cotizacién de los activos depende especialmente de la evolucién de los mercados financieros, asi como de la
evolucién econémica de los emisores que, por su parte, se ven influidos por la situacion general de la economia
mundial y por circunstancias politicas y econémicas dentro de los respectivos paises. En particular las inversiones
conllevan un:

- Riesgo de mercado por inversién en renta variable: Derivade de las variaciones en el precio de los activos
de renta variable. El mercado de renta variable presenta, con caracter general una alta volatilidad 1o que
detemmina que el precio de los activos de renta variable pueda oscilar de forma significativa.

- Riesgo de tipo de interés: Las variaciones o fluctuaciones de los tipos de interés afectan al precio de los
activos de renta flja. Subidas de tipos de interés afectan, con carécter general, negativamente al precio de
estos activos mientras que bajadas de tipos determinan aumentos de su precio. La sensibilidad de las
variaciones del precio de los titulos de renta fija a las fluctuaciones de los tipos de interés es tanto mayor
cuanto mayor es su plazo de vencimiento.

- Riesgo de tipo de cambio: Como consecuencia de la inversion en activos denominados en divisas distintas
a la divisa de referencia de la participacién se asume un riesgo derivado de las fluctuaciones del tipo de
cambio.

Riesgo de crédiio

La inversién en activos de renta fija conlleva un riesgoe de crédito relativo al emisor y/o a |2 emisién. El riesgo de
crédito es el riesgo de que el emisor no pueda hacer frente al pago del principal y del interés cuando resulten
pagaderos. Las agencias de calificacion crediticia asignan calificaciones de solvencia a ciertos emisores/emisiones
de renta fija para indicar su riesgo crediticio probable. Por o general, el precio de un valor de renta fija caera si se
incumple la obligacién de pagar el principal o el interés, si las agencias de calificacion degradzan la calificacion
crediticia del emisor o la emisién o bien si otras noticias afectan a la percepcién del mercado de su riesgo crediticio.
Los emisores y las emisiones con elevada calificacion crediticia presentan un reducido riesgo de crédito mientras
que los emisores y las emisiones con calificacién crediticia media presentan un moderado riesgo de crédito. La no
exigencia de calificacién crediticia a los emisores de los titulos de renta fija o la seleccion de emisores o emisiones
con baja calificacion crediticia determina la asuncion de un elevado riesgo de crédito.
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Riesgo Pais

Los activos en los que se invierte pueden verse afectados por la eventualidad de que se produzca una pérdida
financiera por circunstancias macroecondmicas, politicas o sociales, 0 por desastres naturales, en un pais
determinado. El riesgo pais comprende el riesgo de impago de la deuda externa scberana (riesgo soberano), y de
la deuda externa privada cuando el riesgo de crédito se debe a circunstancias gjenas a la situacion de solvencia
0 liquidez del deudor privado.

Riesgo de liguidez

La inversion en valores de baja capitalizacién yfo en mercados con una reducida profundidad y limitado volumen
de contratacidn puede privar de liquidez a las inversiones lo gue puede influir negativamente en las condiciones
de precio en el momento de vender, comprar o modificar sus posiciones.

Riesgos por inversién en instrumentos financieros derivades

El uso de instrumentos financieros derivados, incluso como cobertura de las inversiones de contado, también
conlleva riesgos, como la posibilidad de que haya una correlacion imperfecta entre el movimiento del valor de los
contratos de derivados y los elementos objeto de cobertura, lo que puede dar lugar a que ésta no tenga todo el
éxito previsto.

Las inversiones en instrumentos financieros derivados comportan riesgos adicionales a los de las inversiones de
contado por el apalancamiento que conllevan, o que les hace especialmente sensibles a las variacicnes de precio
del subyacente y puede multiplicar las pérdidas de valor de la cartera. Asimismo, la operativa con instrumentos
financieros derivados no contratados en mercados organizados de derivados conlleva riesgos adicionales, como
el de que la contraparte incumpla, dada la inexistencia de una camara de compensacion que se interponga entre
las partes y asegure el buen fin de las operaciones.
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La estructura de la cartera es la siguiente:

CARTERA

euras %
RENTA FLA 24.197.336 46,15
RENTA VARIABLE 28.235.128 53,85
TOTAL 52.432.464 100,00
FUTUROS 24.091.932 45,95
SEGUROS DE CAMBIO 3.516.052 6,71
EMISORES

euros %
UNITED STATES OF AMERICA 15.208.428 29,01
GOLDMAN SACHS 8.622.132 16,44
SCHRODERS ALC 8.507.072 16,22
FILLTD 6.871.218 13,10
CECABANK, S.A. 6.860.707 13,08
ABERDEEN GLOBAL FAMLY FUt 3.252.006 6,20
CANXA D’'ESTALVIS | PENSIONS [ 2.128.200 4,06
ACTET/LUXEMBOURG 982.700 1,87
TOTAL 52.432.464 100,00

ON9299039
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Se detalla a continuacién la calificacién crediticia de las contrapartes de los depositos con entidades de crédito,
valores representativos de deuda y de derivados:

CARTERA
euros %
DELDA PUBLICA 15.208.428 62,85 RATING MEDIO AA+
TESORERIA {*} 8.988.907 3715 VIDA MEDIA 0,42
TOTAL 24.197.336 100,00 TR GARTERA 201
TRMERCADC 161
DURACION SIN FUTURCS 0,26
DURACION CON FUTURGS 0,26

(% Cuenta comiente ysimultdneas con vencimienta Inferlor a un mes

RATING

AA+ 100,00
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La distribucién por entidades emisoras y por sectores de la cartera de Renta Fija:

EMISORES
euros %
UNTED STATES OF AMERICA 15.208.428 62,85
CECABANK, S.A. 6.860.707 28,35
CAIXA D'ESTALVIS | PENSIONS DEBA 2.128.200 8,80
TOTAL 24.197.336 100,00
SECTORES
eures %
ESTADOS 15.208.428 62,85
FINANZAS 8.988.907 37,15
TOTAL 24.197.336 100,00

La legislacion vigente establece los requisitos que debe cumplir la cartera del Fondo (concentracién) y su
correlacién con el total de activos. Al 31 de diciembre de 2019 el Fondo cumple dichos requisitos legales.

El Fondo est4 expuesto a riesgo de tipos de interés. El riesgo de tipe de interés deriva de la posibilidad de que
cambios en los tipos de interés afecten a los cash flows o al valor razonable de los instrumentos financieros. Los
gestores del Fondo tienen establecido limites y controles para gestionar dicho riesgo.

La duracién refleja la sensibilidad del valor de los activos a los movimientos en los tipos de interés.

El detalie de la duracién de la cartera en la que invierte el fondo desglosada por tramos:

DURACION TRAMOS

eurps
=0 <0,5 24.197.336 100,00
TOTAL 24.197.336 100,00
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La distribucién por entidades emisoras (incluyendo gestoras de Fondos de Inversién) y por sectores de la cartera

de Renta Variable:
CARTERA

euras %o
RV EMERGENTE 28.235.128 100,00
TOTAL 28.235.128 100,00
FUTURO RV (1) 24.091.932 85,33
FORWARD EUR/USD (2) 3.5158.052 6,71

{0 :%delaRY {2):%sobre eltotal de la cartera

NOQTA: Porcentaje respecto atodos los activos de renta variable.

EMISORES
auros %
GOLDMAN SACHS 8.622.132 30,54
SCHRODERS FLC 8.507.072 30,13
FLLTD 6.871.218 24,34
ABERDEEN GLOBAL FAMLY FUNDS/L 3.252.006 11,52
FICTET/LUXEMBOURG 982.700 3,48
TOTAL 28.2356.128 100,00
SECTORES
euros %
FINANZAS 6.731.262 23,84
BIENES DE CONSUMO 6.500.723 23,02
TECNOLOGIA 5.328.764 18,87
TELECOMUNICACIONES 2.539.214 8,99
FETROLED Y GAS 2.208.725 7.82
ACTVIDAD INDUSTRIAL 1.850.460 6,91
MATERIAS BASICAS 1.321.783 468
MEDICINA Y SALUD 1.158.976 4,10
UTILITES 495,220 1,75
TOTAL 28.235.128 100,00
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Emisiones de la cartera con divisa nominal diferente al euro:

Activo Divisa Nominal Valor Mercado
FONDOS ushD 27.252.427,59
RENTAFIJA usD 15.208.428,49

Método de medicién de los riesgos inherentes a las inversiones

El método de medicion de los riesgos (Value at Risk) es una medida de riesgo que permite estimar las pérdidas
maximas esperadas en un determinado horizonte temporal (1 dia, 1 mes, 1 afie ...} y con un determinado nivel de
confianza {95%, 99%, ...).

El Market VAR a 1 afio con el intervalo de confianza del 95% a 31 de diciembre de 2019 de |a cartera es 14,44%.

10. Acontecimientos posteriores al cierre

La expansién 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 gue no se pueden predecir
fiablemente, incluida las acciones para contener la enfermedad o tratarla y mitigar su impacto en las economias
de los palses afectados, o las politicas sociales y econdmicas de apoyo que estan siendo implementadas por los
gobiernos de los palses afectados, entre otros.
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PENSIONS CAIXA PRIVADA BOLSA EMERGENTE, FONDO DE PENSIONES

INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2019

1. ENTORNO MACROECONOMICO 2019

Las dudas sobre el ciclo econdmico y el incremento de la inceriidumbre debido a causas geopoliticas, ha marcado
el afio 2019. Este incremento de incertidumbre ha sido, en gran medida, a causa de las tensiones comerciales
entre EEUU y China, asi como por la presién que ha generado el brexit e ltalia en el seno de la UE. Sin embargo,
la reduccién de los riesgos geopoliticos en la Gltima parte del afio, la estabilizacién macroecondmica y la
continuacion de las politicas acomodaticias por parte de los Bancos Centrales, ha favorecido fuertes alzas en la
mayoer parte de los activos de riesgo.

La politica arancelaria proteccionista estadounidense ha supuesto una caida de los flujos comerciales durante
2019, si bien es cierto que aungue el conflicto se focaliza entre EEUU y China, son otros palses mas sensibles al
comercio internacional los que se han visto mas penalizados, tales como la Eurozona o algunas regiones
Emergentes.

En cambio la economia estadounidense sigue avanzado a buen ritmo feniendo en cuenta el contexto, si bien es
cierto que el sector manufacturero sigue mostrando debilidad, ha side compensado por Ia solidez del consumo
privado, componente que tiene un peso muy importante en el PIB americano y la robustez del mercado laboral.

Mas alla de los factores idiosincraticos de los mercados Emergentes, ! ritmo de actividad sigue reduciéndose,
debido a la desaceleracién del comercio mundial y la evolucién a ia baja del precio de las materias primas. China
al cierre del 2019 mejora sus datos de actividad, lo que sumado al avance del acuerdo comercial con EEUU
deberia alejar el escenario de desaceleracion brusca hacia una tendencia mas suave.

Desde el punta de vista de la geopolitica el dltimo trimestre del 2019 se ha avanzado en algunos frentes. En
diciembre se anuncié un principio de acuerdo entre EEUU y China para cerrar la fase primera, de un total de tres,
del acuerdo comercial entre ambos. La firma de este acuerdo se realizard el préximo 15 de Enero, pero la
comunicacion ya ha supuesto por un lado que no se procediera a una subida arancelaria prevista para final de
afio, que afectaba mayoritariamente a bienes de consumo. Asf como un compromiso de China de incrementar sus
compras de bienes y servicios a EEUU, con un componente relevante en productos agricolas. Y como (ltimo, el
acuerdo aborda un tema muy delicade como es la propiedad intelectual y la transferencia tecnolégica que soportan
las compafiias estadounidenses que trabajan en China. Si bien es cierto que no podemos dar por resuelto este
frente, parece que ha entrado en una fase mas constructiva.

Otro hito importante al cierre de este afio han sido las elecciones britanicas, donde el partido conservador liderado
por Boris Johnson ha obtenido una holgada mayoria en la Camara de los Comunes. Esto supone un espaldarazo
al brexit e implica una ratificacién del acuerdo de salida que acordd el premier con la UE, como muy tarde el 31
de Enero de 2020. Aungue resta un trabajo arduo de abordar y cerrar muchos tratados comerciales a lo largo del
afio, entramos en una nueva fase que esperamos no se bloguee.

A lo largo del 2019 hemos visto como los diferentes organismos monetarios modificaban su discurso ante un
entorno de desaceleracién economica y de presicnes inflacionistas contenidas.

Durante |a primera mitad del afio la FED se mostré vigilante pero no tocé los tipos de intervencién, sin embargo,
el deterioro de los datos macro provoct que redujera en julic 50 p.b. los tipos de interés para en septiembre volver
a reducirlos otros 25 p.b. hasta el rango 1,75%-1,50%. Jerome Powell justifico la bajada de tipos en base a un
crecimiento moderado de la economfa estadounidense, un mercado laboral robusto y una inflacion controlada en
la senda del objetivo marcado. Si bien es cierto que en las primeras intervenciones no hubo un acuerdo unanime
entre los miembros del organismo, la dltima intervencion de septiembre si la obtuvo, indicando que el actual rango
de tipos se encuentra en el nivel 6ptimo. De acuerdo con las proyecciones de la FED el 75% de los miembros no
tiene previsto modificar los tipos de interés en 2020, el resto apunta a un incremento de 25 p.b.
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En la Eurozona también contrastan los mensajes del BCE lanzados a finales del 2018 donde puso fin al programa
de compras netas de activo y las actuaciones llevadas a cabo durante el 2do semestre del 2019. En septiembre
se decidid recortar &l tipo depo hasta el -0,5% y reanudar el programa de compras netas de active, asi como
condiciones mas favorables para el TLTRO. Con estas actuaciones se despidié Mario Draghi al frente del BCE
para dar paso a Christine Lagarde que tomé el mando en noviembre. La nueva presidenta mantiene sin cambios
la actual politica monetaria y mantiene el paquete de estimulos anunciados en septiembre por su predecesor,
sefialando un escenario de débil crecimiento e inflacién contenida, por lo que reiterd la necesidad de mantener
unas condiciones financieras favorables por un largo periodo de tiempo.

Iniciamos el 2019 con el miedo a que las fuertes turbulencias en los mercados financieros al cierre del 2018
siguieran arrastrando a la baja los principales indices bursétiles, pero el 2019 cierra con unas ganancias notables
¥ generalizadas en todas las zonas geogréficas, las economias avanzadas acumulan rentabilidades cercanas al
30% y las economias emergentes aunque positivas son mas reducidas, alrededor del 15%. Estos resultados se
han apoyado en las politicas acomodaticias implantadas por los bancos centrales, unos datos macroecondémicos
que indican que la desaceleracién no seré tan brusca gracias a Ia resiliencia del consumo privado, asi como una
reduccion de los diversos focos de incertidumbre como el brexit y el acuerdo comercial entre EEUU y China. Sin
embargo el afio no ha estado exento de correcciones, especialmente en verano agudizado por las tensiones
geopoliticas.

Durante el 2019 el délar estadounidense ha exhibido una mayor fortaleza en su tipo de cambio respecto a la
mayoria de divisas internacionales, favorecido por el entorno de incertidumbre econdmica y la politica
proteccionista estadounidense. Especialmente esta apreciacion del délar ha sido més intenso en las divisas
emergentes, lastradas también por factores particulares de cada pais.

La recuperacion del sentimiento inversor ha incrementado los precios de las materias primas, especialmente en
el ultimo periodo del afic. El repunte del precio del petréleo se debibé a una mejora de las estimaciones de la
demanda, especialmente en la recta final del afio. A ello se debe afadir la decision de la OPEP de recortar la
produccion de petréleo a partir de enero 2020 con el objetivo de sostener el precio del barril por encima de los
60%.

La evelucion del mercado de renta fija ha estado marcado por las expectativas de las actuaciones de los bancos
centrales. Los tipos de interés de la deuda soberana, tanto los americanos como europeos, han caido pero esta
tendencia no ha sido lineal, tras tocar fondo en verano éstos repuntaron al mejorar las perspectivas de la economia
global y al calor de las politicas acomodaticias de los bancos centrales.

La expansién del COVID-19 a nivel global ha generado una crisis sanitaria sin precedentes hasta el momento.
Este evento afecta significativamente a la actividad econdmica y, como resultado, podria afectar a la situacion
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 fratarla y mitigar su impacto en las economias
de los paises afectados, o las politicas sociales y econdmicas de apoyo que estan siendo implementadas por los
gobiernos de los paises afectados, entre otros,

2. SITUACION DEL FONDO Y USO DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS POR EL FONDO

La rentabilidad obtenida por el Fondo en el ejercicio 2019 ha sido del 20,18%, y desglosada por la tipologia de los
titulos mantenidos en cartera es la siguiente:

Activo ¥YTD

RENTAFLJA 1,33
RENTAVARIABLE 11,70
RESTO* 7,18

* RESTO (Derivados, Divisa, Gastos Net Bmk, Sin Clasificar...)
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Cualguier fondo de pensiones esta expuesto, en mayor o menor medida, en funcién de su politica de
inversiones, a los siguientes riesgos:

Movimientos de tipos de interés por desplazamiento de la curva de tipos.

Aumento del spread de crédito en las emisiones de Renta Fija.

Riesgo de impago de los activos de la cartera.

Movimientos significativos de los mercados de renta variable.

Apreciacion del euro frente al resto de divisas en el caso de diversificacion internacional.
Seleccion incorrecta de los sectores en los que se invierte la cartera en renta variable.
Sobre ponderacién de los activos de peor comportamiento relativo.

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros per el Fondo (véase Nota 4 y 9 de la Memoria) esta destinado
a la consecucion 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 asi
como a la politica de inversién establecida en la declaracién comprensiva eiaborada por el Organo de Control del
Fondo, con la participacién de la Entidad Gestora.

3. ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES PARA EL FONDO OCURRIDOS CON POSTERIORIDAD AL CIERRE
DEL EJERCICIO

Desde el cierre del ejfercicio al 31 de diciembre de 2019 hasta |a fecha de formulacién de este informe de gestion,
no se han producido hechos posteriores de especial relevancia gue no se sefialen en la Memoria.

4, INVESTIGACION Y DESARROLLO

Dada |la naturaleza del Fondo no hay nada que resefar en este eplgrafe.

5, INFORMACION MEDIOAMBIENTAL

Dada |a actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no tiene gastos, actives, provisiones o contingencias de
naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimenio, la situacién financiera y
los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgioses especificos en la memoria de las cuentas
anuales respecto a la informacidn de cuestiones medioambientales.

&. EJERCICIO DE LOS DERECHOS POLITICOS

Es competencia de la entidad gestora del Fondo ejercer todos los derechos inherentes a los valores integrados
en el Fondo de Pensiones en beneficio exclusivo de los participes y beneficiarios, en particular, los derechos de
voto y asistencia a Juntas Generales, especialmente cuando el emisor sea una sociedad espafiola y la inversién
mantenida por el Fondo de Pensiones sea al menos del 1% del capital de la sociedad.

7. ADQUISICION DE ACCIONES PROPIAS

No aplicable.

8. INFORMACION SOBRE EL PERIODO MEDIO DE PAGO A PROVEEDORES EN OPERACIONES
COMERCIALES

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 7 de la Memoria).
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9. INVERSION SOCIALMENTE RESPONSABLE

La inclusién de criterios ASG (Ambientales, Sociales y de Gobernanza) y su integracién en la gestion de las
inversiones, pueden tener un efecto favorable en los resultados financieros a largo plazo de las empresas y
contribuir a un mayor progreso econdmico y social. Por ello, se toma en consideracion los criterios ISR (Inversion
Socialmente Responsable)} en la gestidn de las inversiones basandose en los principios de inversién sostenible y
de transparencia en la gestion.

Se integran los factores ASG siguiendo como referencia principal los criterios de PRI {Principios de Inversion
Responsable) impulsados por Naciones Unidas, a los que VidaCaixa esta adherida desde 2009.

Asi mismo, se toma en consideracién el compromiso por respetar las declaraciones internacionales: La Carta
Internacional de Derechos Humanos de las Naciones Unidas, que comprende la Declaracién Universal de
Derechos Humanos; La Declaracién de la OIT (Crganizacion Intemacional del Trabajo) relativa a los principios y
derechos fundamentales en el Trabajo; Los Principios Rectores sobre las Empresas y los Derechos Humanos de
las Naciones Unidas; Las Lineas Directrices de la OCDE para empresas multinacicnales y el Pacto Mundial de
Naciones Unidas.

La integracidn de los criterios ASG en la gestién de las inversiones como principic de actuacion es compatible con
el establecimiento, en caso de considerarse cportuno, de criterios de exclusién de ciertos activos de |a cartera de
inversion. Con caracter general, Vida-Caixa manifiesta su oposicion a la inversion en empresas o Estados que
incurran en practicas reprobables que vulneren los tratados internacionales como el Pacto Mundial de Naciones
Unidas.

El andlisis ASG tiene vocacion de aplicacion en la totalidad de los activos de la cartera y de mejora constante a
medio-largo plazo. Para conseguirlo, en la Entidad Gestora cuenta con el apoyo de proveedores ASG para
establecer la definicion de los criterios, la mejor metodologia y los procedimientos necesarios para llevarla a cabo.
También se participa en foros y grupes de trabajo ASG, se esta coordinado con el resto de empresas del Grupo y
se colabora en los desarrollos normativos que se estan planteando a nivel internacional como el Plan de Accién
de Finanzas Sostenibles de la Comisién Europea.

El Fondo es un propietario activo de las inversiones y en base procesocs de voto y de didlogo definidos por la
Entidad Gestora, se ejercen los derechos que de ello se deriven, especialmente en los ambitos marcados por los
PRI

. participacién de forma directa o indirecta en foros y grupos de trabajo gue persigan promover el dialego
con los gestores de activos y empresas en fas que se invierte, pudiendo llegar a desinvertir en caso de
incompatibilidad con los aspectos expresados previamente o con nuestras politicas,

. ejercer los derechos politicos de las posiciones en renta variable propias o en representacién de nuestros
clientes y acudir a las juntas generales de accionistas votando con un sentido de voto PRI.
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Las presentes “Cuentas Anuales e Informe de Gestién® de PENSIONS CALXA PRIVADA BOLSA EMERGENTE,
FONDO DE PENSIONES comespondientes al efercicio 2019, formuladas por el Consejo de Administracion de
Vida-Caba, 5.A.U. de Seguros y Reaseguros en su reunién del dia 31 de marzo de 2020 constan en el anverso
de 42 hojas de pape! timbrado da clase 8%, numeros 0N9298006 a ON9208047, ambas inclusive, mas la presenta
hoja, que contiene las firmas de los miembros del Conssjo de Administracion que las suscriben.

Barcelona, 31 de marzo de 2020

D. Gonzalo Gortazar Rotasche
Presidents

Diligencia del Secretario para hacer constar la
no firma det Sr. consejers at haber asistido por
medion talemétizos 4 la essién del consejo
debido & lza restricciones de movimniento
derivadas de la aplicacién del Reai Decrato
48372020, de 14 de marzo, por el que se declara
el estado de alarma para la gestién de la
situacidn de crisis saniterla ccasionada por el
COVID-19

D. Francisco Javier Valle T-Figueras
Consejero-Director General

Diligencia del Secretario para hacer conatar (a
no fima de 'a Sra. consejera al haber asiatide
por medios telemdticos a la seslén del conselo
debido a las restricciones de movimiento
derivadas de la aplicacidn del Real Dacreto
4632020, de 14 de marzo, por al que se declara
el estado do alarma peara la gestion dz la
situacion de crisls sanitaria ocaslonada por el
COVID-18

Dfis. Natividad Pilar Capala Pifarré
Censejera

Diigencia del Secretario para hacer constar I
na fima del Sr. consejero al hater asisfids por
medios ielematizos a la sesién det conseio
debido 2 las restricclones ds movimiento
dervadas de la aplicacidn del Real Decreto
483/2020, de 14 de marzo, por &l qua se daclara
el estado de alamma para la gestin de ia
situacién de crisis sanitaria ocasionada por el
coviD-19

D. Franciseo Garcla-Valdecasas Serra
Conselero

Diligencia del Secretario pars hacer constar la
no fima del Sr. consejero al haber asistido por
medios telemélicos 2 fa sesién del consasjo
debido a las restricciones de mevimienio
derivadas de la aplicacién del Real Decrsio
463/2020, de 14 de marzo, por &l que se declara
ol eetado de alatma para la gestlén de la
situacién da crisis sanitaria ocasionada por el
COVID-18

D. Tomas Muniesa Arantegui
Vicepresidente

Dlilgencia del Secretario para hacer constar la
no firna del Sr. consejerc al haber asistido por
medios telemdticos a la sesidn del consejo
debidc a las restricclones de movimiento
derivadas de la aplicacion del Real Decreto
483/2020, de 14 de marza, por el que se declara
sl ostado de alarma pera la gestion de ia
situacién do crisle sanitars ccasionada por el
covin-19

D. Victor Manuel Allende Femandez
Conaejaro

Diligencia del Secretario para hacer constar Ia
no fima del Sr. conseiero af haber asistldo por
medios telemiticos a la sesldn del consejo
debido a [as restricciones de movimiento
derivadas de la aplicacién del Real Decreta
463/2020, de 14 de marza, por el que se declara
¢l estado de alarma pam la geatibn de la
siluacién de crisis sanitaria ocasionada por el
COovID-19

D. Jordi Daulofiau Xicoira
Consejere

Diligencia dal Secretario para hacer constar in
no firma dsl Sr. conssjaro al haber esiatido por
medios teleméticos a la sesién del conasjo
debide a las resiricciones de mavimiento
dorivadas de la aplicacién del Real Decreto
483/2020, de 14 da marzo, per el que se declara
sl estado de alarma para !a gaotidn de fa
situacidn de crisis sanitaria ocasionada por el
COVID-19

D. Josep-Delfl Guardia Canela
Consejaro



Diligenicia det Secretario para hacer constar o
no firma del Sr. consejsro al haber asistido por
medios feleméticos a la sesifn del consejo
debide a las restricciones da movimiento
derivedas de la aplicacién del Reai Decreto
463/2020, de 14 de marzo, por ei que se declara
el estado de alarma para la gestién de la
situacién de crisis sanitaria ocasionada por el
COVID-18

D. Javier Ibarz Alegria
Consejero

Diligancia del Secretario para hacer constar ia
ro firma del Sr. consejero al haber asistido por
medics telemidticos a la sesidn del eonsejo
debido a les restricciones de movimiento
derivadas de la aplicaciin de! Real Decreto
463/2020, de 14 de marzo, por ¢l que sa declara
@l estado de alarmma para |a gestion de la
situacién de crisis sanitaria ocasionada por ef
COVID-19

D. José Maria Leal Villalba
Consejero

Diligencia del Secretario para hacer constar (a
no fitna del Sr. conaejere ai haber asistida por
medios telemdticos a Ia seslén del conssjo
debido a las restricciones da movimiento
derivadas de Ig aplicacion del Real Decreto
453/2020. de 14 de marzo, por el gue se declara
ol estado de alarma para la gestion de Ia
situacidn de crisis sanitaria ocasionada por el
COovID-18

D. Juan Rosell Lastortras
Consajero

D. Ocar Figueres Fortuna
Secretario no consejero

Diligencia de! Secretario para hacer constar g
no fima da Ja Sra. consejera al haber gsistida
por medios tefematicos a la sesidn del conseje
debido a las restriccionss de movimiento
derivadas de !a aplicacin del Real Decreto
4B3/2020. de 14 de marzo, por &l que se declara
el eslado do alarma para la gestion de la
situacién de crisis sanitaria ocaslonada por el
COoviD-19

Diia. Paloma Jiménez Basna
Consejera

Diligencia de! Secretario para hacer constar Ia
no fima de !a Sra. consejera al habar asistido
por medios teleméticos a Ia sesién del consejo
debido a las resiricciones de movimiento
derivadas de la aplicacién del Real . Decreto
483/2020, da 14 de marzo, por el que se declara
ol estado de alarma para la gestibn de Ia
situacién de crisia sanitaria ocasionads por el
COVID-19

Dfia. Marfa Dolores Pescador Castrillo
Consejera

Diilgencia del Secretario para hacer constar la
no firma del Sr. consejerv ai haber asistide por
medios telemiticos 2 la sesion de! consajo
debido a las restriccionss de movimiento
darivadss de ta aplicacién de! Real Decrefo
483/2020, de 14 de marzo, por & que se daclara
el astado da alwrma para la gestién da la
situacidn de crisis sanitaria ocasionada por al
coviD-19

D. Rafael Villaseca Marco
Consejero



