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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de Sabadell Espafia Dividendo, Fondo de Inversién, por
encargo del Consejo de Administracion de Sabadell Asset Management, S.A.,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, Sociedad
Unipersonal (en adelante, la Sociedad Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales de Sabadell Espafia Dividendo, Fondo de Inversién (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 Yy la memoria
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2019,
asi como de sus resultados 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
relacidn 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
seqln lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este
sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido
situaciones o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa
reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia de modo que se haya visto
comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinion.
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Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segtin nuestro juicio
profesional, han sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de las cuentas anuales
del periodo actual. Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de
las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinion sobre éstas, y no

expresamos una opinidn por separado sobre esas cuestiones.

Tal y como se describe en la nota 1 de
la memoria adjunta, el Fondo tiene por
objeto la captacién de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores
u otros instrumentos financieros,
siempre que el rendimiento del inversor
se establezca en funcién de los
resultados colectivos, por lo que la
cartera de inversiones financieras
supone un importe significativo del
activo del Fondo al 31 de diciembre de
2019. Por este motivo, y considerando
la relevancia de dicha cartera sobre su
patrimonio y, consecuentemente, sobre
el valor liquidativo del Fondo, hemos
identificado la existencia y valoracién de
la cartera de inversiones financieras
como cuestiones clave en nuestra
auditoria,

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

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

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

El desglose de informacidn en relacién con
los activos de la cartera de inversiones

financieras esta incluido en la nota 4 de la
memoria de las cuentas anuales adjuntas.



La otra informacién comprende exciusivamente el informe de gestién del ejercicio 2019, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no
forma parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de 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 gestidon con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas ¥y sin incluir informacién
distinta de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacién del informe de gestidon son
conformes a la normativa que resulta de aplicacion. Si, basédndonos en el trabajo que hemos
realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de
ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informaciéon que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2019 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacidn.

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién
financiera y de los resultados de! 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 preparacion de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o
error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de |a Sociedad Gestora del Fondo
son responsables de la valoracidn de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segdn corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de la Sociedad Gestora de! Fondo tienen intencion de liquidar el Fondo o de
cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

La comision de auditoria de la Sociedad Gestora del Fondo es responsable de la supervisién del
proceso de elaboracién y presentacién de las cuentas anuales,



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

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

En el Anexo I de este informe de auditoria se incluye una descripcion mds detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditorfa de las cuentas anuales. Esta descripcién que se
encuentra en el citado Anexo I es parte integrante de nuestro informe de auditoria.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

La opinién expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe
adicional para la comisién de auditoria de la Sociedad Gestora del Fondo de fecha 8 de abril de
2020.

El Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora del Fondo celebrado el 22 de marzo de
2018 nos nombré como auditores por un periodo de 3 afos, contados a partir del ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2017, es decir, para los ejercicios 2018, 2019 y 2020.
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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 profesional durante toda la auditoria. También:

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

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

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

» Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, 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 informacién revelada en las cuentas
anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinién
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la
fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden
ser la causa de que el Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.

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



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

También proporcionamos a la comisién de auditoria de la Sociedad Gestora del Fondo una
declaracién de que hemos cumplide los requerimientos de ética aplicables, incluidos los de
independencia, y nos hemos comunicado con la misma para informar de aquellas cuestiones
que razonablemente puedan suponer una amenaza para nuestra independencia y, en su caso,
de las correspondientes salvaguardas.

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

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales
o reglamentarias prohiban revelar piblicamente la cuestién.
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SABADELL ESPANA DIVIDENDO, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018

ONS296337

{Euros)
ACTIVO 31-12-2019 31-12-2018 () PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2019 31-12-2018 ()
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 142.032.677,07 222.949.374,88
ACCIONISTAS
Inmovilizado Intangible - - Fondos reembolsables atribuides a 142.032. 677,07 222.949.374,88
participes o accionistas
Inmovilizado matarial - - Capital :
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes (89.554.535,27) 57.174.530,74
Mobliiario y enseres - - Prima de emision - -
Actlvos por impuesto diferide - - Reservas 1.223.478,32 1.223.478,32
AGTIVO CORRIENTE 142.576.147,45 223.548.043,39 {Acciones propias) -
Deudores 3.216.591,68 3.375.996,37 Resultados de ejercicios antericres 210.929.043,58 210.929.043,58
Cartera de inversiones financieras 136.314.120,19 217.052.438,59 Otras aportaciones de socios
Cartera Interior 123.439.307,91 171.990.323,25 Resultado del ejercicio 19.434.690,44 {46.377.677,78)
Valores representativos de deuda - - {Dividendo a cuenta)
Instrtumentos de patrimonio 123.402.558,91 171.541.979,25 | Ajustes por cambios de wvalor en - -
Inmovilizado material de uso propio
Instituciones de Inversién Colectiva - Otro patrimonio atribuido - -
Depositos en EECC - .
Derivados 36.749,00 448.344,00 [ PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - - Provislones a largo plazo - -
Cartera exterior 12.874.812,28 45.062.115,34 Deudas a largo plazo - -
Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonio 12.874.812,28 45.062.115,34
Instituclones de Inversién Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 543.470,38 598.668,51
Depisitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados - - Deudas a corto plazo - -
Otros - - Acreedores 416.114,38 351.876,51
Intereses de la cartera de inversién - - Paslvos financleros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigic - - Derivados 127.356,00 246.792,00
Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 3.045.435,57 3.119.608,43
TOTAL ACTIVD 142.576.147 45 223.548.043,39 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 142.576.147,45 223.548.043,39

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 12.185.610,00 27.848.010,00

Compromisos por operaciones largas de 12,185.610,00 27.848.010,00
derivados

Compromisos por operaciones coras de - -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 75.137.564,06 28.690.285,75

Valores cedidos en préstamo por la lIC - -

Valores aportados como garantia por [a [IC - -

Valores recibidos en garantia porla IIC - -

Capital nominal no suscrito ni en circulacién -
(SICAVY

Pérdidas fiscales a compensar 75.012.612,06 286.634.934,30

5 124.952,00 55.351,45

TOTAL CUENTAS DE QRDEN 87.323.174,06 56.538,295,75

{7} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2019.
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SABADELL ESPANA DIVIDENDO, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICJEMBRE DE 2019 Y 2018

(Euros)
2019 2018 (M

Comisiones de descuento por suscripciones yfo reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la lIC - -

Gastos de Personal - -

Ctros gastos de explotacion (3.135.254,21) {3.714.699,31)
Comisidn de gestin {2.916.343,31) (3.451.809,85)
Comislén depositarip (187.606,83) (233.561,64)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros {31.304,27) (29.328,02)
Amortizaclén del inmovilizado material - -
Excesos de provislones - -
Deterloro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {3.135.254,21) (3.714.699,21)
Ingresos financieros 4.481.644,96 4.748.652,64
Gastos financieros {5.785,29) (3.975,52)
Varlacion del valor razonable en Instrumentos financieros 3.867.332,62 (44.838.678,74)

Por operaciones de la cartera interior 695.087,60 (32.902.014,44)

Por operaciones de la cartera exterior 3.172.245,02 (11.936.664,30)

Por operaciones con derivados - -

Dtros - -
Diferencias de camblo (13.391,52) 5.877,63
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 14.298.623,39 (2.574.854,46)

Deterloros B B

Resultados por operaciones de la cartera interior 9.001.048,76 1.543.443,34

Resultados por operaciones de |a cartera exterior 3.500.356,68 (501.966,03)

Resultados por operaciones con derivados 1.787.217,95 (3.616.331,77)

Otros - -
RESULTADQ FINANCIERO 22.628.424,16 (42.662.978,45)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 19.493.169,95 (46.377.677,76)
Impuesto sobre beneficios (58.479,51) -
RESULTADO DEL EJERCICIO 19.434.690,44 {46.377.677,76)

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

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

de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019.
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SABADELL ESPANA DIVIDENDO, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de
2019y 2018

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes 7 los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de
2019y 2018

Euros
2019 2018 {*)
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 19.434.690,44 | (46.377.677,76)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuldo a particlpes o acclonistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 19.434.690,44 | (46.377.677,76)

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativas.
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Sabadell Espafia Dividendo, Fondo de Inversién
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2019

Resefia del Fondo

Sabadell Espaiia Dividendo, Fondo de Inversidn (en adelante, el Fondo) se constituys el 13 de diciembre de 2001
bajo la denominacién de Atlantico Dividendo Plus, Fondo de Inversién, habiendo pasado por distintas
denominaciones hasta adquirir la actual con fecha 8 de mayo de 2013. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto
en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva y sus posteriores modificaciones,
asi como a lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio ¥ sus sucesivas modificaciones por el que
se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 2.572, en ia categoria de armonizados conforme a la definicién establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos. 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, ia situacion financiera y los resultados del mismo, Por este motivo no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la informacion de cuestiones
medioambientales. El codigo CNAE correspondiente a las actividades que constituyen ei objeto social exclusivo
de la Sociedad es el 6430.

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

Con fecha 24 de abril de 2015, a instancias de la sociedad gestora del Fondo, se inscribieron en el registro del
Fondo ante la Comisién Nacional de! Mercado de Valores Ias clases Base, Plus, Premier (cuya inversion minima
asciende a 200, 100.000 y 1.000.000 euros, respectivamente) y Cartera de participaciones (reservada a otras IIC,
Fondos de Pensiones y EPSV, asi como a clientes que hayan suscrito y mantengan en vigor contratos de gestion
de carleras con empresas que formen grupo con Sabadell Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, Sociedad Unipersonal). Posteriormente, con fecha 29 de julio de 2016, a
instancias de la sociedad gestora del Fondo, se inscribleron en el registro dei Fondo ante la Comision Nacional
del Mercado de Valores las clases Empresa y PYME de participaciones (cuya inversién minima asciende a
500.000 y 10.000 euros, respectivamente). Dichas clases de participaciones formalizan el patrimonio del Fondo
{véase Nota 6).

Segun se indica en la Nota 7, la gestién y administracion del Fondo estan encomendadas a Sabadell Asset
Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, Sociedad Unipersonal, entidad
perteneciente al Grupo Banco Sabadell.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Banco de Sabadell, S.A. {Grupo Banco Sabadell), entidad
depositaria del Fondo (véase Nota 4).
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2. __Bases de presentacién de las cuentas anuales

a)

b)

c)

d)

imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con el
marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva, que
constituye el desarrollo y adaptacién, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el Codigo
de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal especifica que le
resulta de aplicacién, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo
al 31 de diciembre de 2019 y de los resultados de sus operaciones que se han generado durante el gjercicio
terminado en esa fecha.

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

Principios contables

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

Comparacion de la informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2018 se presenta unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacisn correspondiente al ejercicio 2019,
Agrupacién de partidas

Determinadas partidas de! balance, de la cuenta de pérdidas ¥ ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en determinados casos,
se ha incluido informacion desagregada en las comespondientes notas de la memoria.

3. Normas de registro y valoracién

En la elaboracidn de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2019 y 2018 se han aplicado
los sigulentes principios, politicas contables y criterios de valoracién:

aj

Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y valoraciéon

i. Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cudndo éste sea una entidad de crédito,
0 en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, ias
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucién financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias aportadas,
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- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los sigulentes epigrafes, desgiosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion comao
"Activos financieros a valor razenable con cambios en pérdidas y ganancias™:

» Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para su
emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito, establecido
contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el
sujeto emisor.

* Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor.

* Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras instituciones
de Inversién Colectiva.

* Depositos en entidades de crédito (EECC); depésitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe "Tesoreria”.

»  Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

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

» Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacién de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

* Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacién contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problemético y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
més de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”. Las
pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso, Como
un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos recibidos
y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracién como
“Débitos y partidas a pagar”
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- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, ef valor razonable
de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los contratos de
permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asfi como los derivados implicitos incorporados, en su
caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a efectos de su valoracion
como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”.

Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a efectos
de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”, tales
como pasivos por venta de valores recibidos en préstama.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Pblicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar”

b} Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financleros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Partidas a cobrar”, y los activos clasificados
en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario
sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion.
Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en
el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas
cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

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

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

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado gue resulta de aplicar e!
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio ponderado
si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de negociacion.

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

Ls
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- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccién mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en ias circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o fipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, 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 opciones, 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 representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
teérico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién, y que subsistan et el momento de la
valoracion.

- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula de
acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado vigentes en cada
momento, y considerando el riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su valor
razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gitimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral de
negociacion, se valorarén a su valor de cotizacién dei dia de referencia, siempre que sea representativo. Para
las inversiones en IIC de inversién libre, IIC de IIC de inversién libre e IIC extranjeras similares, segin los
articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que &l mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o sistemas
multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacién de métodos o modelos de valoracion
adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/201 0, de 21 de diciembre, de la Comision
Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasives financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que saivo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transacci6n directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizindose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante,
si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera
pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccin) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles ala
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion
en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la
cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).
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Baja del balance de Ios activos y pasivos financieros

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

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de iiquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras” interior o exterior, seglin comresponda, del activo del balance, segin su naturaleza y el resultado
de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (0 exterior)” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacion, aunque se desconozca el nimero de participaciones o acciones
a asignar. La operaci6n no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de
la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacién y hasta el
momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por operaciones
largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden, seguin su
naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de |z cartera interior o exterior y del activo
o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

ifi. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesitn (operaciones
simultaneas), se registran en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del
balance, independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros~ Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”
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iv. Contratos de futuros, opciones y warrants y otros derivados

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

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

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacion de la operacion, se registran las diferencias
que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La contrapartida de
estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior del active o del pasivo,
segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
- Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas Y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcién es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liguidan por
diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

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

Periodificaciones (activo y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimenio propio del Fondo son las participaciones (formalizadas por clases
diferenciadas) en que se encuentra dividido su patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a
participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.,
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Las participaciones del Fondo se valoran, @ efectos de su suscripcion y reembolso, en funcién del valor
liquidative del dia de su solicitud. Diche valor liquidativo se calcula de acuerda can los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accicnistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
~ Participes” del balance.

El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos (en
caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de 2019 y
2018, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a
participes o accionistas — Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados (positivos o negativos})
que se encontraban pendientes de aplicacién al 31 de diciembre de 2008 y que se habian generado en
ejercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicién se reconocen,
en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, par aplicacion del método del tipo de interds
efectivo, a excepcién de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en litigio, que se
registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacién de los intereses provenientes de la cartera de
activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de
inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en ¢l momento en que nace el derecho @
percibirlos por el Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingreses que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente soportadas,
de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones retrocedidas a la [IC”
de la cusnta de pérdidas y ganancias.

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

Los gastos correspondientes a la prestacion del servicio de analisis financiero sobre inversiones, en ningdn
caso significativos para estas cuentas anuales, se registran en el epigrafe “Otros gastos de explotacién” de ia
cuenta de pérdidas y ganancias.
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ii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segun corresponda, de la cuenta de
pérdidas y ganancias del Fondo {véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.0}

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con &l criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

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

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

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y s6lo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales que
pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas
de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacién de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversidn. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran ios correspondientes ajustes de valoracion,

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 suros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambic de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del dGitimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por su
importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas ¥ 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 valoracion
(véase Nota 3.g.iii).
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J) Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de
la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012 y sus posteriores modificaciones. Para
ello, la sociedad gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela porla
independencia en la ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia
de un registro regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempenadas por la sociedad
gestora o en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la
sociedad gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado.

4. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2019 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depdsitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como Anexo,
el cual forma parte integrante de esta nota.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2019, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de

cCoMpromiso;
Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 12.185.610,00
Total 12.185.610,00

Al 31 de diciembre de 2019, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afo.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2019 |a totalidad del importe que el Fondo tenia registrado en el epigrafe “Cuentas
de compromiso — Compromisos por operaciones largas de derivados” de las cuentas de orden corresponde a
posiciones denominadas en moneda euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2019 se recogen 1.016 miles de euros {2.422 miles
de euros al 31 de diciembre de 2018) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Adicionalmente, incluido en el epigrafe “Deudores” del balance se recoge al 31 de diciembre de 2019 por importe
de 347 miles de euros (50 miles de euros al 31 de diciembre de 2018), el saldo correspondiente a ias ventas de
valores al contado que se han cancelado en la fecha de liquidacién.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Banco de Sabadell, S.A. o0 en framite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7).
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Gestion del riesgo:

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

Limites a la inversion en ofras Instituciones de Inversidn Colectiva:

La inversion en acciones o participacicnes emitidas por una Gnica IIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podré superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversién se base
en la inversién en un Unico fondo. Asimismo, la inversion total en IIC mencionadas en el articulo 48.1 .d}
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversi6n en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar el
5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar ampliado
al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unidn
Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espafia sea
miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada por una agencia
especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espaiia.
Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en toda publicacién de promocién del Fondo
debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que el Fondo
pueda inveriir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de los
sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, ser4 necesaric que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emisién no supere el
30% del activo del Fondo. Quedar4 ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones
emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo
importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emision Y que
queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso
de situacion concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las gue se
supere el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonic del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un G(nico
emisor.

Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra superar
el patrimonio neto del Fondo. Por exposicién total al riesgo se entendera cualquier obligacion actual o
potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre los que se
incluiran las ventas al descubierto,

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

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

11
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Las posiciones frente a un dnico emisor en preductos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y dep6sitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio del Fondo.

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

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

* Limites a la inversion en valores no cotizados:
Los valores susceptibles de ser adquirides no podran presentar ninguna limitacién a su libre fransmision.

Queda prohibida la inversion del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes a
Su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. lgualmente, no podra tener mas del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo
grupo.

Se autoriza la inversién, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

*  Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercado o sistema de
negociacion que ne cumplan los requisitos establecidos en ¢l articulo 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la IIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
0 de acuerdo con lo previsto en &l articulo 82,

+ Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49,

* Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo

reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asi como
las entidades extranjeras similares.

s Coeficiente de liquidez:

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

12
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* Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicién
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisién Nacional del Mercado de
Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacién de la operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que, en todo caso,
son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparte incumpliese
sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites a la inversion
y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida dimensién
y limitado volumen de contratacién, o inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva con liquidez inferior a
la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por elio, la sociedad gestora del Fondo gestiona
el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes de liquidez y
garantizar los reembolsos de los participes.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversién Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en ios precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversién en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

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 bursatiles: ia 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 inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos
de nacionalizacién o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor
de las inversiones, haciéndolas mas voldtiles.

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

2. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2019, la composicién del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositarijo:
Banco de Sabadell, S.A. (cuentas en euros) 3.045.435,57
3.045.435,57
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Los saldos de las principales cuentas corrientes del Fondo son remunerados segin lo pactado contractualmente
en cada momento, no siendo en ningln caso el importe de los intereses devengados significativo para las

presentes cuentas anuales.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por seis clases de participaciones,
representadas por certificados nominativos, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios un derecho de
propiedad sobre dicho patrimonic (véase Nota 1).

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el célculo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente

manera;
Euros
31-12-2019

p::f::‘::;)‘:;‘;“;::ﬂ;‘l‘;t‘;‘; a1 | Vator liquidativo N N°

Fondo al cierre del ejercicio de la participacion | Participaciones | Participes
Clase Base 65.266.543,37 17,1785] 3.799.307,3974 4.133
Clase Plus 36.520.847,26 17,5855 2.076.761,3629 227
Clase Cartera 35.997.186,13 17,7582| 2.027.077,4269 13.269
Clase PYME 3.290.272,87 17,8162 184.678,4419 93
Clase Empresa 957.827,44 17,9696 53.302,5718 2

Euros
31-12-2018

participes o acconistn gel | V21O iauidatvo | X e

Fondo al clerre del ejercicio de la participacién | Participaciones | Participes
Clase Base 80.461.204,33 15,6136| 5.153,262,7167 5.104
Clase Plus 51.886.490,49 15,9039 3.262.496,3441 366
Clase Premier 2.306.687,56 16,2614 141.850,3139 2
Clase Cartera 82.667.667,25 15,9321 5.188.761,6897 17.471
Clase PYME 4.626.200,78 16,1530] 286.399.4198 135
Clase Empresa 1.001.124,47 16,2513 61.602,5718 2

A 31 de diciembre de 2019 no hay participaciones en la Clase Premier.

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

minimo de participes.
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7. Otros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, la gestién y administracién del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, el Fondo ha devengado una comision anual calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que
se satisface mensualmente. Dependiendo de las clases de participacion, dicho porcentaje ha sido de:

Clases de Participaciones (*)
Clase Base | ClasePlus | Clase Premier | Clase Cartera | Clase PYME | Clase Empresa
2018 2,10% 1,60% 1,00% 0,80% 1,85% 1,60%
2019 2,10% 1,60% 1,00% 0,80% 1,85% 1,60%

(*) Véase Nota 1

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comisién del 0,10% anual calcuiada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los sjercicios 2019 y 2018, que se satisface mensualmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestién y deposito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversidn colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo Banco Sabadell, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de
comisiones de gestion y depésito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Banco Sabadell, no supera los limites
establecidos a tal efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, se incluyen en el
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los gjercicios 2019 y 2018 han
ascendido a 4 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saido de! epigrafe "Otros gastos de
explotacion - Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el Fondo no tenia ningtin importe significativo 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 opinién de los Administradores de la sociedad
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
cumplida con los limites legales de aplazamiento.

8. Situaci6n fiscal

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

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Piblica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucién del impuesto sobre
beneficios de ejercicios anteriores por importe de 1.761 y 895 miles de euros, respectivamente.
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No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del gjercicio y la hase imponible
antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos dei impuesto
sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta
de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesic sobre beneficios neto, en su caso, del efecto de la
compensacién de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en ef caso de que el
Fondo obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece un limite de
compensacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base imponible
previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un millén de euros.

Al 31 de diciembre de 2019, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar’ no
recoge la compensacién de las pérdidas fiscales comespondiente al ejercicio 2019.

9. Acontecimientos posteriores al cierre

El pasado 11 de marzo de 2020, la Organizacién Mundial de la Salud elevé a la calificacién de pandemia global
la situacién de emergencia de salud pablica ocasionada por el virus COVID-19 procedente de China. La evolucién
de los hechos y las circunstancias extraordinarias que concurren constituyen, sin duda, una crisis sanitaria sin
precedentes y de enorme magnitud que impactard en la actividad econdmica, con particular intensidad en la
evolucion de los negocios de los sectores mas afectados.

Para hacer frente a esta situacion, €l Gobierno espariol ha considerado necesario proceder a la declaracion del
estado de alarma, a través de la publicacién del Real Decreto 463/2020. Adicionalmente, tanto las distintas
administraciones espafiolas como las autoridades europeas y supranacionales han tomado ya medidas y estan
evaluando medidas adicionales de estimulo econdmico. Las medidas adoptadas por todos los niveles de gobierno
tienen ademas de los objetivos de salud plblica, el objetivo de mitigar los impactos sociales y econ6micos de esta
crisis sanitaria y econémica.

8i bien a la fecha de formulacién de estas cuentas anuales es prematuro realizar una valoracioén detallada o
cuantificacién de los posibles impactos que tendra esta situacién sobre el Fondo, debido a la incertidumbre sobre
sus consecuencias, a corto, medio y largo plazo, los Administradores de la Sociedad Gestora consideran que nos
encontramos ante una situacion coyuntural y estan supervisando la evolucién de la situacion.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2019

SABADELL ESPANA DIVIDENDO, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR |[ES0113860A34 | ACCIONESBANCO DE SABADELL 7.973.022,72
EUR |ES0113900137 | ACCIONES[BANCO SANTANDER, SA 8.579.000,00
EUR |LU1598757687 | ACCIONES/ARCELORMITTAL 5.359.840,79
EUR |ES0132105018 | ACCIONES|ACERINOX 2.245.208,18
EUR |ES0176252718 | ACCIONES|MELIA HOTELS INTERNA 3.144.000,00
EUR |ES0164180012 | ACCIONES|MIQUEL Y COSTAS 3.213.088,00
EUR |ES0105630315 | ACCIONES|CIE AUTOMOTIVE SA 6.558.894,44
EUR | ES0121975009 | ACCIONES|CAF 5.064.566,00
EUR |ES0157097017 | ACCIONES|ALMIRALL SA 7.731.574,32
EUR [ES0168675090 | ACCIONES|LIBERBANK SA 8.455.364,49
EUR |ESO182870214 | ACCIONES|SACYR, S.A. 5.568.713,80
EUR |ES0175438003 | ACCIONESPROSEGUR SA 1.793.219,84
EUR |ES0105022000 | ACCIONES|APPLUS SERVICES SA 4.779.769,20
EUR |ES0110944172 | ACCIONES|QUABIT INMOBILIARIA 1.505.246,48
EUR |ES0142090317 | ACCIONES|OBRASCONH. L., S.A. 2.988.248,12
EUR |ES0105229001 | ACCIONES[PROSEGUR CASH SA 4.430.260,44
EUR |ES0105223004 | ACCIONES|{GESTAMP AUTOMOCION 6.864.646,18
EUR |ES0634950950 | DERECHOS|FAES 141.815,75
EUR |ES0134950F36 | ACCIONES|FAES 4.399.345,00
EUR |ES0126501131 | ACCIONES|NMASI DINAMIA SA 1.882.466,10
EUR |ESC125140A14 [ ACCIONES[ERCROS 3.322.455,04
EUR |ES0105130001 | ACCIONES|GLOBAL DOMINION ACCE | 8.148.895,10
EUR |ES0157261019 | ACCIONES|LABORATORIOS ROVI SA 4.636.000,00
EUR |ES0105385001 | ACCIONES|SOLARPACK CORPORACIO |  6.441.500,00
EUR |ES0184696104 | ACCIONESMASMOVIL IBERCOM SA 8.175.418,92
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 123.402.558,91
EUR |PTSEMOAMO004 | ACCIONES|SEMAPA 1.074.276,00
EUR |LU0569974404 | ACCIONES|APERAM 2.547.482,54
EUR |PTCOROAEQ006 | ACCIONES|CORTICEIRA AMORIM 4.294.000,00
EUR (PTPTIOAMO006 | ACCIONESNAVIGATOR CO SA/THE 4,959.053,74
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 12.874.812,28
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Sabadell Espaiia Dividendo, Fondo de Inversién

informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2019

Entorno Global y de los mercados de capitales

Las tensiones comerciales, la incertidumbre derivada del Brexit ¥ la desaceleracion de la economia china debilitan
la economia global. En este contexto, los principales bancos centrales retoman las politicas de estimulo menetario.

La guerra comercial entre Estados Unidos y China es uno de los principales focos de atencién e incertidumbre.
Se producen varios intentos fallidos de acercar posiciones entre ambos paises, a los que les siguen aumentos de
aranceles. El conflicto no afecta solo al ambito comercial, también al tecnoldgico, con la imposicién de sanciones
a Huawei y a ofras empresas chinas del sector, y al mercado cambiario, Estados Unidos designa oficialmente a
China como manipulador de divisas. Sin embargo, el afio termina con la noficia de un acuerdo comercial entre
ambas potencias, que incluye algunas concesiones por parte de China a cambio de cierta reduccion de aranceles,
Las tensiones comerciales generadas por la administracién Trump también se dirigen, aunque con menor
intensidad, a la Unién Europea (UE). Se imponen aranceles sobre 7,5 mil millones de délares de productos de la
UE, como respuesta a los subsidios ilegales a Airbus, después de que la Organizacién Mundial del Comercio se
pronunciara a favor de Estados Unidos. Sin embargo, Estados Unidos no impone aranceles sobre el sector
autornovilistico, aunque amenaza durante buena parte del afio.

El Brexit y los sucesivos retrasos de la fecha de la salida de ia UE marcan el comportamiento de la economia y
de la politica britanica. La incapacidad de May para conseguir que el Parlamento apruebe el acuerdo alcanzado
con la UE, para una salida ordenada, fuerza su dimisién y el ascenso de Johnson al poder, que renegocia el
acuerdo y, ante el bloqueo parlamentario para aprobario, convoca elecciones en diciembre. Su amplia victoria
electoral facilita la salida oficial de Reino Unido de la UE el 31 de enero de 2020. Entonces empezara el periode
de transici6n y las negociaciones sobre |a futura relacién con la UE.

La Camara de Representantes de Estados Unidos aprueba el inicio del juicio politico a Trump. La alegacién de
los Demdcratas se basa en una llamada, en la que Trump pide al presidente de Ucrania informacién acerca de los
negocios del hijo de Biden, uno de los favoritos en las primarias demécratas, a cambio de autorizar una ayuda
militar al pais. Para que prospere el proceso se requiere una mayoria de dos tercios de un Senado controlado por
los Republicancs. Por otra parte, tras las elecciones al Parlamento Europeo, la nueva presidenta de la Comisién
Europea establece como prioridades de su mandato el asegurar la soberania de la UE, incluido el ambito industrial
y digital, liderar la lucha contra el cambio climatico y defender los valores europeos. En ltalia, el Movimiento 5
Estrellas y el Partido Democrético forman un gobierno de coalicién, con un cardcter mas proeuropeo que el anterior
ejecutivo.

El PIB mundial registra su crecimiento més bajo desde la crisis financiera. El sector manufacturero, la inversién
empresarial y el comercio intemacional son los méas perjudicados por la guerra comercial, mientras que los
servicios resisten. Los mercados laborales tienen una dindmica positiva, favoreciendo el consumo privado. La
economia de la zona euro es vulnerable al contexto global y se desacelera, afectada por [as exportaciones y
algunos elementos idiosincraticos, como la nueva regulacién medioambiental en el sector automocicn. La actividad
de Reino Unido tiene un crecimiento reducido por la incertidumbre del Brexit y las tensiones comerciales globales.
Las empresas britanicas sustituyen inversion por mano de obra, por lo que la tasa de paro se sitlia cerca de niveles
minimos historicos. En Estados Unidos, la economia se modera, aunque con un crecimiento razonable en el
conjunto del afio, y el consumo es el principal soporte gracias a la fortaleza del mercado laboral. El aumento de la
actividad en Japén es reducido debido al deterioro del sector exterior,
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La economia china se ve afectada por la guerra comercial con Estados Unidos, forzando a las autoridades a
adoptar medidas para amortiguar el impacto. Estas son moderadas y se centran en favorecer el consumo, las
pymes, el sector privado y, en menor medida, la inversién en infraestructuras. El crecimiento econémico de los
paises emergentes, excluyendo China e India, apenas supera el de los desarrollados. La economia mexicana se
ha estancado por la incertidumbre sobre ia politica doméstica y la lenta ejecucion del gasto por parte del Gobierno
de Lopez Obrador. Ademas, el giro del Gobiemo hacia una politica energética mas intervencionista deteriora las
calificaciones crediticias del pais y de la petrolera estatal, Pemex. En Brasil, el nuevo Gobierno de Bolsonaro
aprueba una reforma de las pensiones necesaria para asegurar la sostenibilidad fiscal. Por ofra parte, en
Argentina, el peronista Fernandez, en coalicidn con la ex presidenta Kirchner, gana las elecciones presidenciales
de finales de octubre, que es mal valorado por los mercados financieros por tener un perfil intervencionista y
contrario a las politicas del FMI. La dificil situacién financiera del Gobierno le lleva a retrasar pagos de letras del
Tesoro. Ademas, se inicia el proceso para llevar a cabo una restructuracién general de la deuda plblica. En
Turquia se corrigen algunos desequilibrios y la economia mejora. Sin embargo, la recuperacién esta muy
relacionada con las politicas de estimulo y el apalancamiento extemno y los niveles de dolarizacién son elevados.
Ademas, la politica exterior de Erdogan es un foco de atenci6n tras la compra de misiles rusos y la incursién militar
en Siria, causando tensiones con la Administracién estadounidense.

Los principales bancos centrales de los paises desamoliados tisnen una actitud claramente acomodaticia, en un
contexto de desaceleracién econdmica y ausencia de presiones inflacionistas. La inflacion esta contenida y se
encuentra por debajo del objetivo, especialmente en la zona euro. El Banco Central Europeo (BCE) aprueba en
septiembre una rebaja de 10 puntos bdsicos en el tipo de interés de la facilidad de depésito hasta el -0,50%, la
primera bajada desde 2016 y un nivel que nunca se habia visto antes. El BCE también reanuda su programa de
compra de activos y mejora las condiciones de ias operaciones de liquidez a largo plazo, establecidas previamente,
e infroduce un nuevo sistema para remunerar las reservas excedentarias de [as entidades bancarias. La Reserva
Federal de Estados Unidos (Fed) reduce los tipos de interés por primera vez en una década como un seguro ante
los riesgos globales, con tres bajadas consecutivas desde el verano, hasta el rango entre el 1,50% v el 1,75%. A
final del afio, adopta una postura de pausa a la espera de la evolucién de los desarrollos econdmicos. Por otra
parte, la Fed finaliza el proceso de reduccién de su balance antes de lo previsto y, ante el tensionamiento en el
mercado monetario en ddlares, inicia un proceso de ampliacién del mismo mediante subastas de liquidez en el
mercado repo y compra de letras del Tesoro.

El giro de los bancos centrales desarrollados hacia una politica monetaria mas acomodaticia favorece a los
mercados financieros globales. Los activos de riesgo, como las bolsas y la deuda corporativa, tienen una evolucién
muy positiva y menos volatil que el ejercicio anterior, a pesar de las tensiones comerciales y la intensificacion de
los problemas de liguidez en aigunos mercados, como el de repo en Estados Unidos. Las condiciones financieras
se mantienen laxas durante la mayor parte del afio, favoreciendo un fuerte incremento de la financiacion a través
de los mercados de capitales. Las instituciones internacionales advierten de la creciente relevancia de la
financiacién a través de los mercados de capitales como uno de los principales resgos para la estabilidad
financiera.

La rentabilidad del bono aleman a 10 afios registra nuevos minimos histéricos y se sittia en terreno negativo por
primera vez desde 2016. La rentabilidad de la deuda pablica a largo plaze en Estados Unidos disminuye hasta el
nivel mas bajo de los Gltimos tres afios. El retroceso de los tipos de interés se produce por la incertidumbre de las
negociaciones comerciales entre Estados Unidos y China y del Brexit, el debilitamiento econémico global, la
ausencia de presiones inflacionistas, las menores expectativas de inflacién de la zona euro y las nuevas medidas
acomodaticias de los bancos centrales. Al final del afio, el acuerdo comercial entre Estados Unidos y China
favorecen las rentabilidades de la deuda soberana a largo plazo.

El euro se deprecia en su cruce frente al ddlar. La debilidad de los datos macroeconomicos de la zona euro es
uno de ios factores clave y la evolucién de las negociaciones comerciales genera volatilidad en el tipo de cambio.
La libra esterlina est4 expuesta a los desarrollos del Brexit, en particular 2 los vaivenes sobre el riesgo de una
salida desordenada de la UE. Asi, los repetidos rechazos del Parlamento a una salida sin acuerdo y el cambio de
tono de Johnson, que finalmente se esfuerza por lograr una salida pactada, favorece a la libra en su cruce frente
al euro.



0,03 . FuRos ON9296360

CLASE 8.

La renta variable tiene una evolucion muy positiva, favorecida por el tono acomodaticio de los bancos centrales.
Los desarrollos en torno a la guerra comercial solo afectan de forma puntual a las cotizaciones.

El giro acomodaticio de los principales bancos centrales de las economias desarrolladas favorece los mercados
financieros de los paises emergentes. Algunos de estos paises bajan los tipos de interés de referencia, aunque
las tensiones comerciales generan episodios puntuales de volatilidad. Los que tienen mayores vulnerabilidades
idiosincraticas, como Argentina o Turquia, son los mas castigados.

Perspectivas para 2020

La ausencia de una sscalada adicional en el ambito comercial deberia hacer que la economia global gane
dinamigmo al avanzar el afio 2020, aunque es probable que el crecimiento sea modesto dada la persistencia de
focos de incertidumbre, como el entorno geopolitico, las consecuencias del Brexit o las elecciones en Estados
Unidos. Para combatir estas incertidumbres, la politica monetaria previsiblemente velara por mantener unas
condiciones de financiacién laxas, mientras que la fiscal puede ser algo menos proclive a la austeridad fiscal. Los
paises con una demanda doméstica mas dindmica y menor dependencia del sector exterior partirdn con ventaja
frente al resto.

Las bolsas estardn atentas a la evolucion macroeconémica, que determinara la fortaleza de los beneficios
empresariales, y al entorno geopolitico.

Informe Anual 2019

El Fondo invierte mayoritariamente en acciones cotizadas en las bolsas espaiiolas. La seleccién de titulos es de
estilo valor y se realiza en funcion de Ia identificacion mediante el andlisis fundamental de empresas infravaloradas
con gran potencial de apreciacién de su cotizacion a medio y largo plazo. El Fondo no sigue ningln indice de
referencia e invierte a lo largo de todo el espectro de capitalizacion bursatil, con posiciones mayoritarias en
empresas de mediana y pequefa capitalizacién.

La gestion de la cartera ha priorizado la presencia en los sectores industrial, salud, recursos basicos y automocion
en detrimento de los sectores elécirico, de telecomunicaciones, distribucion, tecnolégico y energia. Durante el afo
el Fondo ha incrementado sus posiciones en los sectores de automocion, industrial y telecomunicaciones y
reduciéndolas en los sectores inmobiliario, salud y financiero. A lo largo del afio se ha modulado la exposicion total
a los mercados de renta variable con el fin de poder aprovechar sus oscilaciones, situdndose el nivel de inversion
enire el 100% y el 110%.

El valor liquidativo de la participacidn de la clase Base al cierre de los ejercicios 2019 y 2018 asciende a 17,1785
y 15,6136 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la clase Base a 31 de diciembre de 2019 es
de 65.266.543,37 euros (80.461.204,33 euros a 31 de diciembre de 2018).

El valor liquidativo de la participacién de la clase Plus al cierre de los ejercicios 2019 y 2018 asciende a 17,5855
y 15,9039 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la clase Plus a 31 de diciembre de 2019 es
de 36.520.847,26 euros (51.886.490,49 euros a 31 de diciembre de 2018).

El valor liquidativo de la participacién de |a clase Cartera al cierre de los ejercicios 2019 y 2018 asciende a 17,7582
y 15,9321 euros, respectivaments. Adicionalmente, el patrimonio de la clase Cartera a 31 de diciembre de 2019
es de 35.997.186,13 euros (82.667.667,25 euros a 31 de diciembre de 2018).

El valor liquidativo de la participacién de la clase PYME al cierre de los ejercicios 2019 y 2018 asciende a 17,8162
y 16,1530 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonie de la clase PYME a 31 de diciembre de 2019 es
de 3.290.272,87 euros (4.626.200,78 suros a 31 de diciembre de 2018).
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El valor liquidativo de la participacién de la clase Empresa al cierre de los efercicios 2019 y 2018 asciende &
17,9696 y 16,2513 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la ¢lase Empresa a 31 de diciembre
de 2019 es de 957.827.44 euros (1.001.124,47 euros a 31 de diciembre de 2018).

El valor liquidativo de la participacién de la clase Premier al cierre del gjercicio 2018 ascendia a 16,2614 euros.
Adicionalmente, el patrimonio de la clase Premier 2 31 de diciembre de 2018 era de 2.306.687,56 euros.

Use de instrumentos financieros por el Fondo

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

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2019

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

investigacion y desarrollo y Medio Ambiente
El Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo durante el ejercicio 2019.

Adicionalmente, 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 relacién con el patrimonio, la
situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la
memoria de las cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones medioambientales.

Adquisicién de acciones propias
No aplicable.
Informacién sobre el periode medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 7).
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Reunidos los Administradores de Sabadell Asset Management, S.A., S.G.1.1.C., Sociedad Unipersonal, en fecha
25 de marzo de 2020, y en cumplimiento de la legislacién vigente, proceden a formular las cuentas anuales y el
informe de gestion de! ejercicio anual terminado el 31 de diclembre de 2019 de Sabadell Espafia Dividendo, Fondo
de Inversion, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito, los cuales
han sido extendidos en papel timbrado del Estado, con numeracién correlativa e impresos por una cara, conforme
a continuacion se detalla:

a) Balance al 31 de diciembre de 2019, Cuenta de pérdidas y ganancias y Estado de cambios en el
patrimonio neto correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019.

b) Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2019.

c) Informe de gestién del ejercicio 2019.

FIRMANTES:

D. Cirus Andreu Cabot José Antonio Pérez Roger
Presidente Consejero/Director General
Mireya Giné Torrens Joan Llonch Andreu
Consejera Consejero

Josep Lluis Oller Arifio Alfredo Pastor Bodmer

Consejero Consejero



Diligencia del Secretario:

Para hacer constar que las presentes cuentas anuales al 31 de diciembre de 2019 e
informe de gestién del ejercicio 2019 de SABADELL ESPANA DIVIDENDO, FONDO
DE INVERSION impresas en 25 folios de papel timbrado numerados del ON9296337 al
ON9296361 inclusive, han sido formuladas en conformidad por la totalidad de los
Administradores, en la sesién del Consejo de Administracion de la Sociedad Sabadell
Asset Management, S.A., S.G.l.I.C., Sociedad Unipersonal celebrada el miércoles 25
de marzo de 2020. Los ejemplares no han sido firmados por los Sres Consejeros, D.
José Antonio Pérez Roger, D. Josep Lluis Oller Arifio, D. Joan Llonch Andreu y D.
Alfredo Pastor Bodmer y D? Mireia Giné Torrens al haber asistido, todos ellos por
medios telematicos, debido a las restricciones de movimiento derivadas de Ia
aplicacion del Real Decreto 463/2020, de 14 de marzo, por el que se declara el estado
de alarma para la gestion de la situacion de crisis sanitaria ocasionada por el COVID-
19.

El Secretario El Presidente

Jesus Leal Palazén Cirus Andreu Cabot



