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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de Sabadell Europa Valor, Fondo de Inversion, 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

Deinidn

Hemos auditado las cuentas anuales de Sabadell Europa Valor, Fondo de Inversion (en
adelante, el Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2017, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra 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 2017,
asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion (que
se identifica en la nota 2.a de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

Fundamenio de 2 opinidn

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
refacion con la auditoria de fas cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes del Fondo de confermidad con los requerimientos de ética, incluidos los
de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia
segun lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este
sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido
situaciones © circunstancias que, de acuerdc 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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Cuestiones clave de Iz puditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segin 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 formacién de nuestra opinién sobre éstas, y no
expresamos una opinién por separado sobre esas cuestiones.

Descripoidn
Tal y camo se describe en la nota 1 de
la memoria adjunta, el Fondo tiene por
objeto la captacion 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
2017. Por este motivo, y considerando
la relevancia de dicha cartera sobre su
patrimonio y, consecuentemente, sobre
el valor liguidativo del Fondo, hemos
identificado la existencia y valoracion 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 ia auditoria mediante el
entendimiento de los procesos y criterios
utilizados por la sociedad gestora y, en
particular, en relacion a la existencia y
valoracion de los instrumentos que
componen la cartera de inversiones
financieras del Fondo.

Nuestros procedimientos de auditorfa 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 valoracién de la cartera de
inversiones financieras inciuyendo, 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 2017.

El desglose de informacion en relacion con
los activos de la cartera de inversiones

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



Oiras cusstiones

Las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio terminado a 31 de diciembre de
2016 fueron auditadas por otro auditor que expresd una opinién faveorable sobre dichas cuentas
anuales el 13 de abril de 2017.

wag

Otra Informacion: Informe de gestién
La otra informaciéon comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2017, cuya
formulacidn 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 ei informe de gestidn. 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 gestion 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 {a misma. Asimismo, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacién del informe de gestién son
conformes a la normativa que resulta de aplicacién. Si, basandonos en ei trabajo que hemaos
realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de
ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segtin lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestidén concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2017 vy su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.
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Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma gue expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion
financiera y de los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de infermacion
financiera aplicable a la entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para
permitir la preparacidn de cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o

error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
son responsables de la valoracién de fa capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segin corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiento v utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de la Sociedad Gestora del 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 supervision del
proceso de elaboracion y presentacion de las cuentas anuales.



Responsabilidades del auditor en relacién con iz auditoria de las cueniss
anuaiss

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su
conjunto estan libres de incorreccidon 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 fa 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 descripcion mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacion con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcion que se
encuentra en el citado Anexo I es parte integrante de nuestro informe de auditorfa.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios
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informe adicienal para Is comisidn de auditoria de la Bocledad Sestora del

Fondo

La opinidn expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe
adicional para la comision de auditoria de la Sociedad Gestora del Fondo de fecha 13 de abril

de 2018.

Perindo de contreiacion

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo celebrado el 26 de julio de 2017
nos nombré como auditores por un periodo de 3 afios, contados a partir del ejercicio finalizado
el 31 de diciembre de 2016, es decir, para los ejercicios 2017, 2018 y 2019.
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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,

Responsabilidades del auditor en relacidn con la auditoria de lBs cusntas
0

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:

s 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 riesges y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar
una base para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a
fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccidon material debida a error, ya que el
fraude puede implicar colusidn, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, o la elusion del control interno.

s Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcidn 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 informacidn 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, baséandonos en
la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre
material relacionada con hechos o con condiciones gue 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 atencidn en
nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacidon revelada en las cuentas
anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinion
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la
fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden
ser |la causa de que el Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.

» Evaluamos la presentacidon 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 comisidn de auditoria de la Sociedad Gestora del Fondo en relacion
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 auditorfa.

También proporcionamos a la comisién de auditoria de la Sociedad Gestora del Fondo una
declaraciéon de que hemos cumplido 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 ¢aso,
de las correspondientes salvaguardas.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacién a la comisién 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, fas cuestiones
clave de la auditoria.

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales
o reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestién.



CLASE 8°
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SABADELL EUROPA VALOR, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 Y 2016

(Euros)

ON2587813

ACTIVO

31-12-2017

31-12-2015 (4

PATRIMONIOQ ¥ PASIVO

31-12-2017

31122016 {}

ACTIVO NO CORRIENTE

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS

252.800.381,61

167.081.268,22

Inmavilizado intangible - “ Fondos reembolsables atribuidos a 252.800.381,61 167.081.268,22
participes o accionistas
Inmovilizado material - - Capital - -
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes 184.661.905,14 127.962.309,45
Mobiliario y enseres - - Prima de emision ~ -
Actives por impuesto diferido - - Reservas 14.600,72 14.600,72
ACTIVO CORRIENTE 253.351.622,77 167.337.042,58 {Acciones propias) - -
Deudores 4,204.339,38 1.749.130,79 Resultados de ejercicios anteriores 47.567.696,49 47.567.696,49
Cartera de inversiones financieras 246.378.290,48 164.488.231,26 Ofras aportaciones de socios - -
Cartera interior 34.117.578,36 10.380.225,45 Resultado del ejercicio 20.556.179,26 (8.463 338,44)

Valores representalivos de deuda - - {Dividendo a cuenta) - -

Instrumentes de patrimonio 34117 578,36 10.380.225,45 | Ajustes por cambios de wvalor en - -

inmoviiizado material de uso propio
Institucicnes de Inversién Colectiva - - Otro patrimonio atribuido - -
Depésitos en EECC - -
Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 212.260.712,12 154.108.005,81 Deudas a largo plazo - -
Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferide - -
Instrumentos de patrimorio 212.260.71212 154.092 307,09
Instituciones de Inversicn Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 551.241,16 255.774,36
Depdsilos en EECC - - Provisiones a coito plazo - -
Derivados - 15.698,72 Deudas a corto plazo M .
Otros - - Acreedores 466.860,12 256.774,36
Intereses de la cartera de inversion - - Pasivos financleros - -
Inversiones morosas, dudosas ¢ en litigio - - Derivados 84.381,04 -
Periodificaciones - - Perjodificaciones - -
Tesoreria 2.768.992,90 1.699.680,53
TOTAL ACTIVO 253.351.622,77 167.337.042,58 TOTAL PATRIMONIO Y PASINVO 253.361.822,77 167.337.042,58

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISQ 18.960.774,79 3.183.407,41

Compromisaos por operaciones largas de 19.960.774,79 3.183.407 41
derivados

Compromisos por operaciones cortas de - -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 34.025.217,08 25.561.878,64

Valores cedidos en préstamo por iz IC - -

Valores aporlados como garantia por la IIC - -

Valores recibidos en garaniia por la IC - -

Capital nominal no suscrito ni en circutacion - -
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar 34.025.217,08 25.561.878,64

Qtros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 53.985.991,87 28,745.286,05

(*) 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 2017,




CLASE 82

Fr

SABADELL EUROPA VALOR, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

ON2587814

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 Y 2016

(Euros)}
2017 2016 ()

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos . -

Comisiones retrocedidas a fa liC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién (3.310.360,60) {2.463.247,36)
Comision de gestion (3.096.959,18) (2.309.211,34)
Comisidn depositario (199.952 44) (142.994 47}
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros (13.448,98) (11.041,55)
Amortizacion det inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACGION (3.310.360,60} {2.463.247,36)
Ingresos financieros 6.494.728,46 4.320.928,14
Gastos financieros {4,36) (27,91)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 1.572.668,45 9.863.229,42

Por operaciones de la cartera interior {533.575,18) 743.825,32

Por operaciones de la cartera exterior 2.106.244,63 9.119.404,10

Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio (57.442,21) {61.503,69)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 15.918.442,62 {20.122.717,04)

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior 1.436.731,92 (1.318.589,73)

Resultados por operaciones de la cartera exterior 13.159.634,65 (15.250.243,05)

Resultados por operaciones con derivados 1.322.076,65 {3.553,883,38)

Otros
RESULTADO FINANCIERQO

23.928.393,96

{6.000.091,08)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 20.618.033,36 (3.463.338,44)
Impuesto sobre beneficios (61.854,10) -
RESULTADO DEL EJERCICIO 20.556.179,26 {8.463.338,44)

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

l.as 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 2017.
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CLASE 82

SABADELL EUROPA VALOR, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2017 y 2016

A) Estados de ingresos y gastos reconccidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2017 y 2016:

Euros

2097 2016 (%)

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 20.556.179,26 | (8.463.338,44)

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a parlicipes o accionistas - -

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

20.556.179,26 | (8.463.338,44)

Total de ingresos y gastos reconocidos

(*) Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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ON2587817

Sabadell Europa Valor, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2017

Resena del Fondo

Sabadell Europa Valor, Fondo de inversion (en adelante, el Fondo) se constituyd el 17 de marzo de 2006 bajo la
denominacion de Sabadell BS Europa Valor, Fondo de Inversion. Con fecha 8 de mayo de 2013 el Fondo
cambio su denominacion por la actual. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de inversion Colectiva, considerando las dltimas modificaciones introducidas por la
Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y sus
posteriores modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2
de octubre, por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 3.425, en la categoria de armonizados conforme a la definicidon establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

Fl objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del ptblice para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u ofros instrumenios, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos. Dada fa actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, ia situacién 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 medicambientales. E} codigo CNAE correspondiente a las actividades que constituyen
el objeto social exclusivo del Fondo es el 6430.

La politica de inversidn del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra regisirado y a disposicion
del publico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Con fecha 18 de marzo de 2015, a instancias de la sociedad gestora del Fondo, se inscribieron en el registro del
Fondo ante la Comisién Nacional del Mercado de Valores las 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 liC,
Fondos de Pensiones y EPSV, asi como a clientes que hayan suscrito y mantengan en vigor contratos de
gestion de carteras con empresas que formen grupo con Sabadell Asset Management, S.A,, Sociedad Gestora
de Instituciones de Inversion Colectiva, Sociedad Unipersonatl). Posteriormente, con fecha 24 de junio de 2016, a
instancias de la sociedad gestora de! Fondo, se inscribieron en el registro del Fondo ante fa Comision Nacional
de Valores las clases Empresa y PYME de participaciones (cuya inversion 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 gestion y administracion del Fondo estan encomendadas a Sabadell Asset
Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion 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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Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de! Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion 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 informacién reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacion, 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 resuilta de aplicacion, de forma que muesiran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2017 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante e! ejercicio 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 aprobacién por el Consejo de Administracion de la mencionada sociedad
gestora {véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuenias anuales seran aprobadas sin cambios.

b) 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 ningun principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio gue,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

¢} Comparacion de la informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2016 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al gjercicio 2017.

d) Agrupacion de partidas

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

Normas de registro v valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2017 y 2016 se han
aplicado los siguientes principics, politicas contables y criterios de valoracion:

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

i Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacidn y valoracion en los siguienies epigrafes del
balance:
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Tesoreria: este epigrafe.incluye, en su caso, las cuentas o deposilos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liguidez, ya sea en el depaositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
0 en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos gue el Fondo mantenga en una institucién financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepio de garantias
aportadas.

Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracidn
como “Aclivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”™

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

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

+ Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en ofras Instituciones
de Inversion Colectiva.

= Depositos en entidades de crédito (EECC): depositos que el Fonde 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.

« COiros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a ofras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

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

= Inversiones morosas, dudosas o en fitigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas 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 tofal de derechos de crédito y
cuentas deudoras gue por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
ferceros. 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 comeo su reversion, se reconogcen, €n su ¢aso,
comoe 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.
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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”.

- Derivados: incluye, entre ofros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el 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 fiene contratados, asi come los derivados implicitos
incorporades, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracién 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 valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

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

Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién 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 transaccién), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los infereses
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 valoracidon como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la fransaccidn), 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 ditima liquidacion 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 transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en €l valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).
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En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razenable es el valor de mercado que resulta de aplicar ef
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habif anterior, 0o el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, uiilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos aun a cotizacion: 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 econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion 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 transaccion mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccion. 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 valoracién (precios suministrados por intermediarios, emisores ¢ difusores de
informacion, transacciones recienies de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrurnentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion 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 inversion a los tipos de interés de mercado vigenies en cada momento de la deuda pablica,
incrementadc en una prima o margen determinada en el momenio de la adquisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patimonio contable ajustado de ia 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 adquisicidon, y que subsistan en 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 &l riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones ¢ 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 dltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de gue se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en lIC de inversidn libre, 11C de IIC de inversién libre e 1IC extranjeras similares, segin
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liguidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estdn negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de refersncia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se frate de instrumentos derivados no negociados en mercados regutados o
sistemas multitaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacidon de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisidon Nacional del Mercado de Valores.
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ii. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos vy partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (gue salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccién)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose 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, aguellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran & su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracidn 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 transaccion} incluyendo los cosies de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién 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.q.iil).

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros sdlo se dan de baja de!l 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 s6lo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
las obligaciones que generan o cuando un tercero lo adguiere.

Contabilizacién de operaciones

i Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonic, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras gue las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, 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 — Resuitados por operaciones de la cartera interior {o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en e caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacién, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorard 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 contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicion 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, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.
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En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados”™ o “Variacion 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 la cartera interior o exterior y det
activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adquisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de aclivos o adquisiciones con pacto de retrocesion (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 razonabie que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior (0 exierior)".

iv. Contratos de fuluros, opciones y warrants y ofros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones yf/o warrants se registran en el momentc de
su contratacidon y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimienio del confrato 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.

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 0 exterior del activo (o pasivo) del balance, enla
fecha de ejecucidon de la operacion.

En el epigrafe "Deudores” del active 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 “Variacion dei valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liguidacion 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 interfor o exterior del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

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 — Resuitados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion 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.
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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 ia IIC” 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 devolverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria’
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, correspenden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado gue
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 patrimonic 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 ¢ accionistas — Participes” del
balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcién del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Naciona! del Mercado de Valores. Los impories
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

El resultado de! ejercicio del Fondo, sea beneficio ¢ 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
2017 y 2016, 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 aplicacion al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en ejercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gasios

Seguidamente se resumen los criferios més significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconccimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

| os intereses de activos financieros devengados con posterivridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periode de devengo, por aplicacion del metodo del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los infereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financiercs se regisira 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.
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Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros™ 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

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesidn de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a la lIC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestidon, de deposito asi como otros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y-ganancias.

iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado 0 no reafizado, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segdn corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el 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 ingresc por el impuesto
diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad gue satisface el Fondo como consecuencia de las
liguidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y ef 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 y la
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 los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.
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En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
jugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningtin caso y solo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su ¢aso, 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 cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién. En caso de
modificaciones en ias normas tributarias, se produciran los correspendientes ajustes de valoracion.

i} 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 fa fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
represertativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gitimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda exiranjera 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 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 cambic se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.iii).

Jj} Operaciones vinculadas

L.a 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. Para ello, Ia sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la 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 desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad
gestora dispone 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.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2017 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.
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Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2017, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMpromiso:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 19.960.774,79
Total 19.960.774,79

Al 31 de diciembre de 2017, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afio.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2017 la totalidad del importe que el Fondo tenia regisirado en el epigrafe
“Pasivo corriente - Derivados” del pasivo del balance corresponde a posiciones denominadas en moneda euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2017 se recogen 1.379 miles de euros (235 miles
de euros al 31 de diciembre de 2016) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Asimismo, en el epigrafe “Deudores” del balance, se incluye por importe de 971 miles de euros, el saldo
correspondiente a las ventas de valores al contado que se han cancelado en la fecha de liquidacion.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2017 en el epigrafe "Acreedores” del balance se incluye por importe de
97 miles de euros el saldo correspondiente a acreedores por reembolso.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceplibles de estar depositados, lo estén en
Banco de Sabadell, S.A. o en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7).

Gestion del riesgo:

La gestion de [os riesgos financieros que Heva 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 exposicion y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el

Fondo:
s Limites a la inversion en otras Instituciones de inversiéon Colectiva:
La inversion en acciones o paricipaciones emitidas por una Gnica iIC, de tas mencionadas en et articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversidn se base

en la inversién en un tnico fondo. Asimismo, la inversion total en 1IC 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.
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Limite general a la inversion en valores colizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos per un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que fa 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 ¢ avalados por un Estado miembro
de la Unién 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 Espaita. Cuando se desee superar € limite del 35%, en el folleto y en toda publicacion de
promocién del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esia 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 invertir 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,
sera necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores
de una misma emisién no supere ef 30% del activo del Fondo. Quedard ampliado al 25% cuando se
frate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
FEstado 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 efeclos, las entidades pertenecientes a un mismo grupe econdmico se consideran un (nico
emisor.

Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar e} patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entenderd cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluiran las ventas al descubierio.

tas primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningun 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 caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un (inico emisor en productos 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 reembolsc del principal e intereses y depésitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.
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Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depositos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonic del Fondo.

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefalados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efecios, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacenie sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financiercs y volatilidad.

A estos efectos, las entidades perfenecientes a un mismo grupo econdémico se consideran un Unico
emisor.

e Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmision,

Queda prohibida la inversion del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o at grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertide mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos ¢ avalados por una misma entidad. Igualmente, 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 inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en;

» Acciones y activos de renta fija admitidos a negaciaciéon en cualquier mercado o sistema de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el 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 ¢ participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articufo 82.

«  Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49.

+ Acciones y participaciones, cuando sean fransmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como las entidades extranjeras
similares.

+« Coeficiente de liquidez:

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

o Obligaciones frente a terceros:

E! 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 adquisicidn
de activos con pago aplazado, con ias 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 liquidacion de la operacién que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

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

13
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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 capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a a de! Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, 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

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

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

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

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

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

. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2017, la composicién del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Banco de Sabadell, S.A. (cuentas en euros) 2.768.992,90
2.768.992,90

Al 31 de diciembre de 2017, los saldos positivos de las cuentas corrientes en euros mantenidas por el Fondo
han estado remuneradas a tipos de interés de mercado, pudiéndose llegar a devengar, en &l caso de que el tipo
de interés resultante sea negativo, un gasto financiero para el Fondo.
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6. Participes
Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el patimonio 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 patrimonio (véase Nota 1).

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el calculo del valor de cada participacién se ha efectuado de la siguiente

manera:
2017
Clases de Participaciones (*)
Clase Base Clase Plus Clase Cartera Clase PYME
Patrimonio atribuido a participes o
accionistas del Fondo al cierre del |25.975.619,93 13.108.936,20 | 212.977.107,02 738.718,46
ejercicio
Valor liquidativo de la participacion 11,0737 11,2259 11,1556 11,4309
N° Participaciones 2.345.704,63 1.167.743,67 19.091.438,70 64.624,43
N° Participes 1.731 80 19.729 18
{*) Véase Nota 1
2016
Clases de Participaciones (*
P ©) Clase Base Clase Plus Clase Premier Clase Cartera
Patrimonio atribuido a participes o
accionistas del Fondo al cierre del | 23.858.133,41 18.116.898,78 45.371.424,55 | 79.734.811,48
ejercicio
Valor liquidativo de la participacion 10,0151 10,1025 10,2133 10,0602
N° Participaciones 2.382.218,70 1.793.302,80 4.442.406,39 7.925.754,07
N° Participes 1.784 294 3 18.182

(*} Véase Nota 1

Al 31 de diciembre de 2017 no hay participaciones en las Clases Premier ni Empresa. Al 31 de diciembre de
2016 no habia participaciones en la Clase PYME ni en la Clase Empresa.

Conforme a la normativa aplicable, el nimeroc minimo de participes de los Fondos de Inversion no debe ser
inferior a 100, en cuyo case dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo [a reconstitucion permanente del
namero minimo de participes.

Al 31 de diciembre de 2017, Sabadell Prudente, F.I. mantenia una participaciéon significativa del 23,79% del
patrimonio del Fondo.
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Otros gastos de explotacion

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 | Clase Plus | Clase Premier | Clase Cartera | Clase PYME |Clase Empresa
2016 2,10% 1,60% 1,00% 1,85% 1,85% 1,60%
2017 2,10% 1,60% 1,00% 1,85% 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 ejercicios 2017 y 2016, que se satisface mensualmente.

Con fecha 18 de diciembre de 2017, se ha modificado la comision de gestion de la clase Cartera, pasando a ser
de un 0,80% anual, calculado sobre el patrimonio diario.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestion y depdésito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes ai
Grupo Banco Sabadell, no supera los limites méaximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel méaximo de
comisiones de gestion y deposito que soporta, sobre fa parte de carlera invertida, en su caso, en instituciones de
inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Banco Sabadel, no supera los limites
establecidos a tal efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2017 y 20186, se incluyen en el
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.

Incluido en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2017 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 4 miles de euros (4 miles de euros en el gjercicio 2016 correspondiente a otros auditores}.

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

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Fondo no tenia ningun importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2017 y 2016, el Fondo no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinion de los Administradores de
su Sociedad Gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de
diciembre de 2017 y 2016 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2017 y 2016
cumplen o han cumplide con los {imites legales de aplazamiento.
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Sttuacion fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales ia totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2013 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones yfo otros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 1.843 y 1.504 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del gjercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
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 impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que el Fondo obtenga resultados negatives (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 fodo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un milién

de euros.

Al 31 de diciembre de 2017, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge la compensacion de las pérdidas fiscales correspondientes af ejercicic 2017.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningin hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2017

SABADELL EUROPA VALOR, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripeion Euros

EUR |[ES0113900J37 | ACCIONES{BANCO SANTANDER, SA 6.509.298,56
EUR |ES0113211835 | ACCIONESBBVA 5.314.811,82
EUR |ES0140609019 | ACCIONES|CATXABANK, S.A. 4.345.486,93
EUR |ES0178430E18 | ACCIONES|TELEFONICA SA 2.935.205,00
EUR |[ESC173516115 | ACCIONES|REPSOL SA 5.288.367,98
EUR |ES06735169B1 | DERECHOSREPSOL SA 150.376,21
EUR |ES0111845014 | ACCIONES|ABERTIS INFRAESTR SA 2.380.020,65
EUR |ES0167050915 | ACCIONES|ACTIVIDADES DE CONST 2.267.448,82
EUR |ES0177542018 | ACCIONES[INTERNATIONAL CONSOL 1.498.597.31
EUR |ES0116870314 | ACCIONESIGAS NATURAL 1.817.662,00
EUR |ES0126775032 | ACCIONESDIA 1.610.303,08
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 34.117.578,36
GBP |GB0002162385 | ACCIONES|AVIVA PLC 3.684.156,44
EUR |FRO000120628 | ACCIONES|AXA SA 4.415.395,38
EUR |IT0000062072 ! ACCIONES|ASSICURAZ.GENERALI 3.556.663,20
EUR |FRO000131104 | ACCIONES[BNP PARIBAS SA 6.044.163,75
EUR |IT0003128367 | ACCIONES|ENEL SPA 2.770.851,51
EUR | FRO000045072 | ACCIONES|CREDIT AGRICOLE S.A. 4.428.323,40
EUR |[T0003132476 | ACCIONES|ENI SPA 5.783.690,40
FUR |DE0005557508 | ACCIONES|DEUTSCHE TELEKOM 3.258.998,22
EUR |FRO000133308 | ACCIONES|ORANGE SA 2.713.613,78
EUR |DEOCOBAY0017 | ACCIONESBAYER AG 6.644.352,00
GBP |GB0008706128 | ACCIONES|LLOYDS BANKING GROUP | 5.621.774,37
EUR |FR0000120644 | ACCIONES|DANONE 4.873.416,50
EUR FRO000131906 | ACCIONES|RENAULT 3.992.605,62
EUR |{FRO000130577 | ACCIONES/PUBLICIS GROUPE 2.010.621,80
EUR |AT0000743059 | ACCIONESIOMV AG 5.036.283,90
DKK |DKO0010181759 | ACCIONESICARLSBERG AS 3.873.667,74
EUR |DPEOQOBASFI11 | ACCIONESBASF SE 3.987.662,58
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Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR |DE0007664039 | ACCIONES|VOLKSWAGEN AG 4.348.506,25
cHF |CHO012138605 | ACCIONES|ADECCO SA 2.289.936,52
EUR |FR0O000130213 | ACCIONES|LAGARDERE SCA 1.731.970,35
EUR |FRO000120578 | ACCIONES|SANOFI 6.537.344,10
EUR |FRO000051732 | ACCIONES|ATOS 2.882.669,25
EUR |FRO000125585 | ACCIONES|CASINO GUICHARD PERR 1.609.173,12
SEK |SE0001662230 | ACCIONES[HUSQVARNA AB 4.014.172,73
SEK | SE0000108227 | ACCIONES|SKF AB 2.179.362,45
GBP |GB0006825383 | ACCIONES{PERSIMMON PLC 4.338.939,93
GBP |GBGOBOIFLG62 | ACCIONES|G4S PLC 2.163.327,78
EUR |BE0974268972 | ACCIONESBPOST SA 2.033.236,96
GBP | GB0007668071 | ACCIONES|CLOSE BROTHERS GR 385.758,67
GBP |GB0008220112 | ACCIONES|DS SMITH PLC 2.171.963,04
CHF |CHO0012032048 | ACCIONES|ROCHE HOLDING AG 8.544.210,17
GBP |GBO0007188757 | ACCIONES|RIO TINTO PLC 3.169.121,43
EUR |DE0008232125 | ACCIONES|DEUTSCHE LUFTHANSA 1.496.401,92
GBP | GB0000566504 | ACCIONES/BHP BILLITON PLC 2.676.407,36
EUR |FRO000120222 | ACCIONES|CNP ASSURANCES 3.042.405,53
SEK |SE0000115446 | ACCIONES|VOLVO AB 2.606.222.46
SEK | SE0000103814 | ACCIONES|ELECTROLUX AB 4.163.687,95
EUR |FRO010208488 | ACCIONES|ENGIE 2.376.714,33
GBP |GBOOBONSQDS54 | ACCIONESBRITVIC PLC 3.705.769,88
EUR |FRO000035081 | ACCIONES|ICADE 1.419.928,83
GBP | GBO0000811801 | ACCIONESBARRATT DEVELOPMENTS | 4.260.526,70
GBP |CHO0198251305 | ACCIONES|COCA-COLA HBC AG 3.843.332,43
EUR | DEOOOENAG999 | ACCIONES|E.ON AG 2.214.816,47
EUR |FR0010221234 | ACCIONES|EUTELSAT COMMUNICAT 1.729.256,49
EUR |DE0006047004 | ACCIONESHEIDELBERGCEMENT AG 2.405.072,25
EUR |FR0O000034639 | ACCIONES|ALTRAN TECHNOLOGIES 2.615.639,79
EUR |I[EOOBIRR8406 | ACCIONES|SMURFIT KAPPA GR 2.197.607,83
EUR |FRO000121964 | ACCIONESKLEPIERRE 1.565.228,85
EUR | DEQOOEVNKO13 | ACCIONESIEVONIK INDUSTRIES AG 1.668.821,26
GBP |GBOOBO19KW72 | ACCIONES|SAINSBURY PLC 1.661.762,94
GBP |GB0008782301 | ACCIONESITAYLOR WIMPEY PLC 4.219.348,66
EUR |FR0012435121 | ACCIONESIELIS SA 2.165.297,23
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CLASE 87
e

Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR [IT0003506190 | ACCIONES/ATLANTIA SPA 2.319.607,92
GBp |IMOOB759G985 | ACCIONES|PLAYTECH PLC 1.393.750,57
EUR |FRO010313833 | ACCIONES|ARKEMA SA 1.749.909,60
GBP |GBOOBVFD7Q58 | ACCIONES|STANDARD LIFE ABERD 1.831.372,21
GBP | GBOOBIYW4409 | ACCIONES|3i GROUP PLC 1.706.443 49
EUR |BEOG003739530 | ACCIONES|UCB SA 4.402.425.96
EUR |DE0006062144 | ACCIONES|COVESTRO AG 1.891.455,58
GBP |GB0000536739 | ACCIONES|ASHTEAD GR PLC 2.381.929,13
DKK |DK0010287234 | ACCIONES|H LUNDBECK A/S 4.364.494,03
CHF |CH0012214059 | ACCIONES|LAFARGEHOLCIM LTD 2.688.160,57
EUR |FRO0I2757854 | ACCIONES|SPIE SA 2.048.539,61
GBp |GBOOB1XZS820 | ACCIONESJANGLO AMERICAN PLC 2.077.609,48
EUR |NL0011821392 | ACCIONES|PHILIPS LIGHTING NV 2.084.594,40
EUR {IT0003261697 | ACCIONES|AZIMUT HOLDING SPA 1.432.013,93
EUR |DEOOOWAF3001 | ACCIONES|SILTRONIC AG 2.671.026,00
EUR |LU1673108939 | ACCIONESJAROUNDTOWN SA 1.445.088,51
EUR |NL0000339760 | ACCIONESBE SEMICONDUCTOR IND 2.642.108,63
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 212.260.712,12
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CLASE 8.

Sabadell Europa Valor, Fondo de Inversion

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2017

Entorno globai y de los mercados de capitales

2017 esta condicionado por el entorno politico y geopolitico y los pasos de los principales bancos centrales
hacia la normalizacidn monetaria. Ei afio comienza con el cambio de gobierno en Estades Unidos y
posteriormente el foco se sitia en Europa, con el inicio de las negociaciones del Brexit y las elecciones en
Francia, Reino Unido y Alemania. El fortalecimiento de la economia global y una inflacion algo mas elevada
gue en afios anteriores hacen que los bancos centrales de las principales economias desarrolladas confirmen
su intencidén de iniciar o continuar la reversidn gradual de las politicas extremadamente acomodaticias
adoptadas en afos anteriores. En este escenario, los mercados financieros tienen un comportamiento positivo,
en un contexte de creciente complacencia.

Los eventos politicos en las diferentes regiones centran la atencién, aunque con un impacto puntual y limitado
sobre los mercados financieros. En Reino Unido, el gobierno solicita formalmente en marzo abandonar la
Unién Europea (UE) mediante la invocacion del articulo 50. Las negociaciones del Brexit se inician en junio
con posturas alejadas, pese a que Reino Unido accede a la secuencia establecida por la UE. Asi, en primer
lugar se trata el acuerdo de salida y en una segunda fase se aborda la forma que debe tomar la nueva relacién
comercial entre Reino Unido y la UE. El ejecutivo britanico va suavizando su postura en lo relativo a los tres
puntos prioritarics de la primera fase de las negociaciones: la factura de salida, los derechos de los
ciudadanos expatriados y la frontera de Irlanda. Esto favorece gue se afcance un principio de acuerdo de
salida y permita dar paso a la segunda fase de negociaciones. En el ambito doméstico, la capacidad de
liderazgo de la primera ministra May es cuestionada, por la pérdida de la mayoria absoluta en las elecciones
generales anticipadas de junio, el apoyo limitado dentro de su partido y gabinete, la dimision de fres ministros
por no respetar los codigos de conducta y el aumento de la popularidad del lider del Partido Laborista Corbyn.
En Francia, las elecciones presidenciales estan precedidas de ruido politico, ante los escandalos de corrupcion
de uno de los principales candidatos y la posibiidad de que ganase Le Pen, la candidata del partido
euroescéptico Frente Nacional. Finalmente, se impone el liberal Macron, con un discurso proeuropec. En
Alemania, el partido de Merkel es la fuerza politica mas votada en las elecciones generales, pero sin mayoria
absoluta, lo que dificulta la formacidn de gobiemo. El contexto politico en Esparia se torna mas complejo a raiz
del proceso soberanista en Catalufia. En las elecciones autondmicas celebradas en diciembre se revalida Ia
mayoria parlamentaria independentista. En Estados Unidos, Trump tiene un fono menos agresivo y mas
pragmatico que el presentado hasta su llegada a la presidencia. Asi, no nombra a China manipuladora de
divisas ni abandona el NAFTA. Varias de las politicas mas controvertidas que pretendia implementar son
paralizadas por la falta de acuerdo dentro de su propio partido o por el poder judicial, mientras que €l principal
logro es la aprobacién de la reforma fiscal. Ademas, se hace evidente la division interna del Partido
Republicano, gue sufre derrotas relevantes en las elecciones celebradas en algunos estados en noviembre y
reduce su estrecha mayoria en el Senado. El nuido politico doméstico aumenta por la investigacion para
esclarecer los vinculos de Rusia con la campaiia electoral de Trump, que supone la dimisidn de varios
ministros y asesores. En el ambito geopolitico, aumenta la tension entre Estados Unidos y Corea del Norte en
la segunda mitad del afio, aunque con un impacto en los mercados financieros limitado y centrado en los
activos asiaticos.
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& crecimiento de la actividad es mas robusto y sincronizado en las principales economias desarrolladas. En la
zona euro, [a economia regisira tasas de crecimiento elevadas, con un mayor equilibrio entre los diferentes
componentes. La economia espaiiola destaca en positivo, con un crecimiento de alrededor del 3% por tercer
afo consecutivo. La tasa de paro se reduce hasta niveles minimos desde finales de 2008 y el mercado
inmobiliaric confirma su reactivacion, aungue con una destacada disparidad entre regiones. El contexto politico
domeéstico supone una revision a la baja de las previsiones de crecimiento para 2018 por parte del gobierno.
En Estados Unidos, la actividad es soélida y resiste a los impactos de los huracanes del verano. La tasa de paro
se reduce hasta niveles minimos desde principios del afio 2000. La economia japonesa tiene un
comportamiento favorable, soportada por la buena situacion econémica en Asia. La excepcion a este entorno
es Reino Unido, que tiene un crecimiento economico modesto, lastrado por la incerlidumbre refacionada con
las negociaciones del Brexit.

Las economias emergentes dejan atras la peor fase del ajuste econdmico de los Ultimos afios. El crecimiento
en China es superior al fijado en los objetivos gubernamentales y las autoridades ponen énfasis en el refuerzo
regulatorio y la reduccion de los riesgos financieros. Por su parte, Trump rio implementa su amenaza de guerra
comercial contra China, por el contrario, muestra acercamiento hacia el pais asiatico a cambio de colaboracion
en el conflicto de Corea del Norte. En Brasil, el impetu reformista apoya el inicio de la recuperacién econdmica.
En Meéxico, el crecimiento del Producto Interior Bruto (PIB) es mejor que el pronosticado tras la llegada de
Trump, en parte por el dinamismo del sector exterior. Mientras, Estados Unidos, Méxice y Canada inician las
conversaciones para ia renegociacion del acuerdo de libre comercio existente entre los tres paises, con la
intencion de llegar a un acuerdo antes de marzo de 2018.

La inflacién se sita por encima de los registros de 2016 en las principales economias desarrolladas, aungue
todavia por debajo de los objetivos de politica monetaria, con la excepcion de Reino Unido, donde esta
claramente por encima. £n los primeros meses del afio, la inflacién repunta en todas las economias, apoyada
por el efecto base favorable del precio del petréleo, hasta niveles méximos desde 2012-2013. Desde entonces,
el comportamiento es dispar. En la zona euro, la inflacion se reduce algo y en Estados Unidos esta lastrada
por varios factores transitorios. En Reino Unido, repunta de forma significativa por la depreciacion de la libra
derivada de las negociaciones del Brexit y ia debilidad politica de May. El precio del petréleo alcanza niveles
maximos desde mediados de 2015, soportado por la extension de los recortes de produccion por parte de la
OPEP vy otros paises productores hasta finales de 2018. También por la ralentizacidn en el incremento de la
oferta de crudo procedente de Estados Unidos, la robustez de los datos de demanda y la inestabilidad

geopolitica en Oriente Medio.

Los mercados financieros globales tienen un comportamiento positivo, en un contexto de creciente
complacencia, solamente son lastrados de forma puntuat por ciertos episodios de indole politica y geopolitica.
Los niveles de volatilidad se sitian en torno a minimos historicos en la mayor parte de activos. Las condiciones
financieras se mantienen relajadas a pesar de las subidas del tipo rector de la Reserva Federal (Fed). En este
contexto, diversos crganismos intemacionales advierten de un aumento de los riesgos, especialmente fuera
del sector financiero no bancario.
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El Banco Central Europee (BCE) inicia el cambio de orientacion de su politica monetaria en junio, al descartar
nuevas bajadas del tipo rector y mostrar menos preocupacion sobre los riesgos a la actividad. En octubre
modifica su programa de compra de activos y prolenga su duracidon al menos hasta septiembre de 2018,
aungue reducira el ritmo de compras de 60 a 30 mil milones de euros mensuales a partir de enero. El BCE
insiste en que mantendra los tipos de interés por un periode prolongado de tiempo y bien mas alla del fin del
programa de compra de actives. En Reino Unido, el Banco de Inglaterra aumenta el tipo rector en noviembre
hasta el 0,50%, deshaciendo asi la bajada implementada tras el referéndum del Brexit. Justifica su decision a
partir de la elevada inflacién y una tasa de paro en minimos historicos. En Estados Unidos, la Fed sube el tipo
de interés de referencia en tres ccasiones, hasta el rango entre el 1,25% y el 1,50%, y muestra su intencidn de
hacerlo tres veces mas en 2018. Ademas, comienza a reducir su balance en octubre, en linea con los detalles
del plan publicado meses antes. Powell, actual miembro del Board de la Fed, sera el nuevo gobemador
cuando Yellen abandone el cargo y su puesto en el Board en febrero de 2018. El Banco de Japén reduce las
compras de deuda publica, sin anunciar formalmente el cambio. Las rentabilidades de la deuda piblica a targo
plazo de las principales economias desarrolladas permanecen en niveles reducidos y sin una tendencia
definida. Los eventos politicos, las actuaciones de los bancos centrales y la inflacién son los principales
condicionantes de la evolucion del activo. En Estados Unidos, el ruido politico, junto con las dificultades de
Trump de implementar su programa electoral, y Ja moderacion y las sorpresas a la baja de la inflacién son los
principales catalizadores. En el tramo final del afio, la aprobacion de la reforma fiscal supone un repunte de la
rentabilidad. La deuda puablica de Alemania se ve influida por el ruido politico alrededor de las elecciones en
Francia a principios del afio y por la gestion del BCE de los primeros pasos en la normalizacion de su politica
monetaria.

El euro se aprecia frente al délar hasta niveles maximos desde finales de 2014, tras romper el rango de
fluctuacion de los dos altimos afios y medio. El rido politico en Estados Unidos y la consolidacién de la
recuperacion econdmica en la zona euro soportan la divisa europea. La libra esterlina se deprecia frente al
euro hasta los minimos de 2011, tastrada por los diferentes eventos politicos relacionados con el Brexit y la
politica doméstica. El Banco de Inglaterra trata de contener {a debilidad de la divisa. El yen tiene una elevada
volatilidad en su cruce frente al ddélar, La favorable situacion econdomica del pais, el ruido politico
estadounidense y el aumento de las tensiones geopoliticas con Corea del Norte en verano, soportan la divisa

nipona.

Las bolsas registran importantes revaloraciones en las principales economias desarrolladas, algunas
situandose en niveles maximos historicos. En ltalia y Espafia, la positiva evolucidn de sus sectores bancarios
representa un apoyo. Los eventos politicos y geopoliticos lastran solo puntualmente la favorable evolucion del
activo, dado el contexto de creciente complacencia en los mercados.

Los mercados financieros de los paises emergentes en general tienen un comportamiento favorable en ef afio.
Las primas de riesgo se ven favorecidas por fa mayor tranquilidad respecto a la evolucion de la actividad en
China, la postura menos agresiva del discurso de Trump, la depreciacion del ddlar, la perspectiva de una
normalizacion suave de la politica monetaria en los paises desarrollados y el precio del petroleo.

Perspectivas 2018

La economia mundial podria mostrar un buen comportamiento en 2018, con una favorable combinacion de
crecimiento e inflacion. El crecimiento econdmico se espera que sea generalizado y sincronizado, mientras
que la inflacien convergera gradualmente al objetivo de los bancos centrales. Asi, cabe esperar que la
recuperacion econémica en la zona euro se consolide, tal como ya ha sucedido en Estados Unidos.



ON2587840

Previsiblemente, los bancos centrales avanzaran en la retirada de los estimulos monetarios. El BCE finalizara
su programa de compra de activos en septiembre de 2018 e iniciard una suave senda de subidas de los tipos
de interés a partir de 2019. En Estados Unidos, se espera que la Fed continlie con el ciclo de subidas de tipos
y reduciendo su balance.

La politica es de esperar que continue teniendo un papel central en el escenario de 2018. En este sentido, es
probable que exista un especial foco en el desenlace de diversos acontecimientos geopoliticos, como las
negociaciones del Brexit, el discurso populista de Trump y las elecciones mid-ferrn y la renegociacion del
NAFTA y las elecciones presidenciales en México.

Informe anual 2017

El Fondo invierte en acciones de compaitias cotizadas en las bolsas europeas. El ambito de la inversion cubre
tanto los paises de la Unién Monetaria Europea como Gran Bretafia, Dinamarca, Suecia, Noruega y Suiza. La
seleccion de valores persigue una combinacion adecuada entre una elevada rentabilidad por dividendo y un alto
potencial de revalorizacion en base al andlisis fundamental de la compafiia.

La gestion de la cartera ha prictizado la presencia en los sectores financiero, farmacéutico e industrial en
detrimento de los sectores de ocio, inmobiliaric y ventas al por menor. Durante el afio el Fondo ha incrementado
sus posiciones en los sectores de alimentacion, tecnologia y eléctricas, reduciéndolas en los sectores de
seguros, quimico y ventas al por menor. A lo fargo del aino se ha modulado la exposicion total a los mercados de
renta variable con el fin de poder aprovechar sus oscilaciones, situandose el nivel de inversion entre el 95% vy el
105%.

El valor de [a participacion de la Clase Base al cierre del ejercicio 2017 asciende a 11,0737 euros, lo gue supone
un aumento del 10,57% respecto al cierre del ejercicio anterior. Adicionalmente, durante el ejercicio 2017 el
patrimonio de la Clase Base ha pasado de 23.858.133,41 a 25.975.619,93 euros y el ndmere de participes de
1.784a 1.731.

£l valor de la participacion de la Clase Plus al cierre del ejercicio 2017 asciende a 11,2259 euros, io que supone
un aumento del 11,12% respecto al cierre del ejercicio anterior. Adicionalmente, durante el ejercicio 2017 et
patrimonio de la Clase Plus ha pasado de 18.116.898,78 a 13.108.936,20 euros y el niimero de participes de
294 a 80,

El valor de la participacioén de la Clase Cartera al cierre del ejercicio 2017 asciende a 11,1556 euros, lo que
supone un aumento del 10,89% respecto al cierre del ejercicio anterior. Adicionalmente, durante el ejercicio 2017
el patrimonio de la Clase Cartera ha pasado de 79.734.811.48 a 212.977.107,02 eurcs y €l numero de participes
de 18.182 a 19.729.

El valor de la participacion de la Clase PYME al cierre del ejercicio 2017 asciende a 11,4309. Adicionalmente el
patrimonio de la Clase PYME asciende a 738.718,46 euros y el nimero de participes es de 18.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4) estid destinado a Ia
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 fos limites y coeficientes establecidos por la normativa vigenie
{Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012, y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional del
Mercado de Valores), asi como la politica de inversién establecida en su Folleto.
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Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2017

Nada que resefiar distintc de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo y Medio Ambiente
El Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacién y desarrolio durante el ejercicio 2017,

Adicionalmente, dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no tiene responsabilidades, gastos,
activos, provisiones ¢ contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién
con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motive no se incluyen desgloses
especificos en la memoria de las cuentas anuales respecto a la informacion de cuestiones medioambientales.

Adquisicidn de acciones propias
No aplicable.
Informacion scbre el periodo 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.I.1.C., Sociedad Unipersonal, en fecha
22 de marzo de 2018, y en cumplimiento de {a legislacion vigente, proceden a formular las cuentas anuales y el
informe de gestion del ejercicic anual terminado el 31 de diciembre de 2017 de Sabadell Europa Valor, Fondo de
Inversion, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrilo, los cuales han
sido extendidos en papel timbrado del Estado, con numeracion correlativa e impresos por una cara, conforme a

continuacion se detalla:

a) Balance al 31 de diciembre de 2017, Cuenta de pérdidas y ganancias y Estado de cambios en el
patrimonio neto correspondientes ai ejercicio anual ierminado el 31 de diciembre de 2017.

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

2017

c) Informe de gestion del ejercicio 2017.
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