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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administracién de BanSabadell Inversién, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversién Colectiva, Sociedad Unipersonal:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del fondo SABADELL CORTO PLAZO EURO, FONDO
DE INVERSION, que comprenden el balance de situacién a 31 de diciembre de 2014, 1a cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al
ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con las
cuentas anuales

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de
los resultados de SABADELL CORTO PLAZO EURO, FONDO DE INVERSION, de conformidad con el
marco normativo de informacién financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en la nota
2 de la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién
de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra
auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la
auditoria de cuentas vigente en Espafla. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de
ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una seguridad
razonable de que las cuentas anuales estin libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y la informacion revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de los riesgos de incorreccién material en las
cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en
cuenta el control interno relevante para la formulacién por parte de la Sociedad Gestora de las cuentas
anuales del Fondo, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en
funcién de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control
interno del Fondo. Una auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacién de las politicas
contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccién de la
Sociedad Gestora del Fondo, asi como la evaluacién de la presentacién de las cuentas anuales tomadas
en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinién de auditoria.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Avda. Diagonal, 640, 08017 Barcelona, Espafia
Tel.: +34 932 532 700 / +34 902 021 111, Fax: +34 934 059 032, Www.pwc.es

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folic 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccién 3°.
Inscrita en el R.O.A.C. con el nimero 80242 - CIF: B-79 031290
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Opinién

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del fondo SABADELL CORTO PLAZO EURO,
FONDO DE INVERSION a 31 de diciembre de 2014, asi como de sus resultados correspondientes al
gjercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera
que resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el
mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucién de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacién contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas
anuales del ejercicio 2014. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de
gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién
distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

Pricewaterhouse s Auditores, S.L.
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SABADELL CORTO PLAZO EURO, FONDO DE INVERSION

Balances de situacion al 31 de diciembre de 2014 y 2013

(Expresados en euros)

ACTIVO

2014

2013

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

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

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

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

Tesoreria

361 810 236,17
1288 866,52

360 130 512,49

142 993 264,51
518 010,59

142 022 441,38

284 539 223,72

94 865 186,83

173 103 504,59

111 435 719,13

73 124 394,59

54 839 718,53

40 025 468,30

45 425 134,38

73 124 394,58

2 466 894,18

389 857,16

45425 134,38

173212017

452 812,54

TOTAL ACTIVO

361 810 236,17

142 993 264,51
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SABADELL CORTO PLAZO EURO, FONDO DE INVERSION

Balances de situacion al 31 de diciembre de 2014 y 2013

(Expresados en euros)

0L4819667

PATRIMONIO Y PASIVO

2014

2013

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas

Capital

Participes

Prima de emision

Reservas

(Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio

(Dividendo a cuenta)

361 713 589,55

361 713 589,55

142 889 371,17

142 889 371,17

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso

propio
Otro patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

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

214 854 337,26
1971 456,86
138 875 656,28

6 012 139,15

96 646,62

96 646,62

(1775 359,98)
1971 456,86
138 875 656,28

3817 618,01

103 893,34

103 756,49

136,85

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

361 810 236,17

142 993 264,51

CUENTAS DE ORDEN

2014

2013

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

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la lIC
Valores aportados como garantia por la lIC
Valores recibidos en garantia por la lIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacién
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

78 653 340,00
78 653 340,00

29 609 738,60
29 609 738,60

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

78 653 340,00

29 609 738,60
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SABADELL CORTO PLAZO EURO, FONDO DE INVERSION
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Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales

terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013
(Expresadas en euros)

2014

2013

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversion Colectiva
Gastos de personal

Otros gastos de explotacién

(278 144,03)

(111 919,85)

Comisidn de gestiéon
Comisién de depositario
Ingreso/gasto por compensacién compartimento

(262 280,086)

(15 863,97)

(102 851,70)

Otros (9 068,15)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
Resultado de explotacién (278 144,03) (111 919,85)
Ingresos financieros 3 303 385,00 2 841 861,60
Gastos financieros - -
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 2 216 902,54 718 001,06

Por operaciones de la cartera interior 1 374 460,20 490 981,66

Por operaciones de la cartera exterior 842 442 34 227 019,40

Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio - -
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros 830 724,32 408 237,00

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior 721 750,16 313 918,71

Resultados por operaciones de la cartera exterior 156 577,02 107 970,31

Resultados por operaciones con derivados (47 602,86) (13 652,02)

Otros - -
Resultado financiero 6 351 011,86 3 968 099,66
Resultado antes de impuestos 6 072 867,83 3856 179,81
Impuesto sobre beneficios (60 728,68) (38 561,80)
RESULTADO DEL EJERCICIO 6 012 139,15 3 817 618,01
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SABADELL CORTO PLAZO EURO, FONDO DE INVERSION

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

SABADELL CORTO PLAZO EURO, FONDO DE INVERSION, en lo sucesivo el
Fondo, fue constituido en Sabadell el 7 de abril de 2000 bajo la denominacién social
de SABADELL CORTO PLAZO EURO, FONDO DE INVERSION, habiendo pasado
por distintas denominaciones hasta adquirir la actual con fecha 8 de Mayo de 2013.
Tiene su domicilio social en Calle Sena 12, Parque de Actividades Econémicas Can
Sant Joan, 08174 Sant Cugat del Vallés (Barcelona).

El Fondo es una Institucién de Inversién Colectiva que se caracteriza por tener
como participes otras Instituciones de Inversion Colectiva.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversién de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 31 de mayo de
2000 con el numero 2.132, adquiriendo, a efectos legales, la consideracion de
Fondo de Inversién a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversion Colectiva es la
captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos
en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

La gestidon y administracion del Fondo esta encomendada a BanSabadell
Inversion.S.A., S.G.I.1.C., Sociedad Unipersonal, sociedad participada al 100% por
Banco Sabadell, S.A., que adicionalmente es la Entidad Depositaria del Fondo.
Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracién para el Fondo, de acuerdo a lo establecido
en la normativa actualmente en vigor.

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversion,
recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio y sucesivas
modificaciones, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley
35/2003 y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversién Colectiva. Los
principales aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

e El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.

e El numero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100.
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SABADELL CORTO PLAZO EURO, FONDO DE INVERSION

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

¢ Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la
normativa en vigor, el patrimonio o el niumero de participes de un fondo, o de uno
de sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el Real
Decreto 1082/2012, dichas Instituciones gozaran del plazo de un afio, durante el
cual podran continuar operando como tales.

e Los valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de
garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades
legalmente habilitadas para el gjercicio de esta funcién.

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

e El Fondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 3% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depésitos o cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si el
Depositario no tiene esta consideracion, o en compraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda Publica.

e El Fondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacion de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por
riesgo de contraparte.

Por tratarse de un Fondo de acumulacién, y de conformidad con el Reglamento de
Gestidn del Fondo, el resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto
sobre Sociedades devengado, permanecera en el patrimonio del Fondo.

De acuerdo con el Folleto del Fondo, la Sociedad Gestora percibira una comisiéon
anual en concepto de gastos de gestion que no superara los limites establecidos
por la normativa actualmente en vigor. En los ejercicios 2014 y 2013 la Sociedad
Gestora no ha aplicado comisién de gestién.

Igualmente el Folleto del Fondo establece una remuneracién de la Entidad
Depositaria que no podra exceder del 0,20% anual del patrimonio custodiado. En
los ejercicios 2014 y 2013 la comisién de depositaria ha sido del 0,10%.
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SABADELL CORTO PLAZO EURO, FONDO DE INVERSION

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

b)

La Sociedad Gestora aplica una comision de suscripcion del 5% sobre las
suscripciones efectuadas por instituciones de inversion colectiva subordinadas que
no sean gestionadas por BanSabadell Inversion, S.A., S.G.I.I.C., Sociedad
Unipersonal. A 31 de diciembre de 2014 y 2013 la Sociedad Gestora no ha
aplicado a los participes del Fondo comision sobre el importe de las participaciones
reembolsadas.

Gestion del riesgo

La politica de inversién del Fondo, asi como la descripcién de los principales
riesgos asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicién del publico en
el registro correspondiente de la C.N.M.V.

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

» Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros en
los que opera el Fondo. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los tipos
de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que el Fondo
tenga en cartera.

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

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

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar
la exposicion a los riesgos de mercado, crédito y liquidez. En este sentido, el control
de los coeficientes normativos mencionados en el apartado 1.a), anterior, limitan la
exposicién a dichos riesgos.
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SABADELL CORTO PLAZO EURO, FONDO DE INVERSION

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

2.

a)

b)

Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo, han sido preparadas a partir de los registros contables del Fondo,
habiéndose aplicado las disposiciones legales vigentes en materia contable que le
son aplicables, con el objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su
situacion financiera y de sus resultados.

Principios contables

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

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2014 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la
C.N.M.V.

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos,
con cada una de las partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y
ganancias y del estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del
ejercicio 2014, las correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2014 y 2013.
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SABADELL CORTO PLAZO EURO, FONDO DE INVERSION

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

d) Estimaciones contables y correccién de errores

En la preparacion de las cuentas anuales se han utilizado estimaciones de acuerdo
a la normativa vigente. Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor
razonable y a las posibles pérdidas por deterioro de determinados activos
financieros, si las hubiera. Aun cuando éstas se consideren las mejores
estimaciones posibles, en base a la informacion existente en el momento del
calculo, acontecimientos futuros podrian obligar a modificarlas prospectivamente,
de acuerdo con la normativa vigente. Se considera que la posibilidad de que se
materialicen modificaciones en las estimaciones derivadas de interpretaciones
diferentes de las aplicadas es remota, y en cualquier caso no afectaria
significativamente a las cuentas anuales.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2014 y 2013.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el
balance de situacién, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y esta memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indique
expresamente.

3. Normas de registro y valoracion

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2014 se
han aplicado los siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracién:

a) Empresa en funcionamiento

En la elaboracién de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion del
Fondo continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacion de las normas
contables no esta encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.
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b)  Clasificacién, registro y valoracion de los instrumentos financieros
i. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracién en
los siguientes epigrafes del balance de situacion:

~ Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depésitos a la
vista destinados a dar cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el
depositario, cuando éste sea una entidad de crédito, o en caso contrario, la
entidad de crédito designada por el Fondo. Asimismo se incluye, en su
caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en
una institucion financiera para poder desarrollar su actividad y las garantias
aportadas, en su caso, al Fondo.

— 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 valoracién como
“Activos 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 remuneracion
consistente en un interés, implicito o explicito, establecido
contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en
cuenta, cualquiera que sea el sujeto emisor.

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

e Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las
participaciones en otras Instituciones de Inversion Colectiva.

e Depositos en entidades de crédito (EECC): depésitos que el Fondo
mantiene en entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se
recogen en el epigrafe “Tesoreria”.
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e Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los
contratos de futuros y forwards, las primas pagadas por warrants y
opciones compradas, cobros asociados a los contratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

e Oftros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las
entidades de capital - riesgo reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de
noviembre asi como importes correspondientes a otras operaciones no
recogidas en los epigrafes anteriores.

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

— Inversiones dudosas, morosas o en litigio: 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 total de derechos de crédito y cuentas
deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el
Fondo frente a terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a
afectos de valoracién como “Partidas a cobrar”. Las pérdidas por deterioro
de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su
caso, como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe
“Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros -
Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

— 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 su valoracién como
“Débitos y partidas a pagar”.
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— Derivados: incluye, en su caso, el importe correspondiente a las
operaciones con derivados financieros; en particular, las primas cobradas
en operaciones con opciones asi como las variaciones de valor razonable
de los instrumentos financieros derivados incluidos los derivados implicitos
de instrumentos financieros hibridos. Se clasifican a efectos de su
valoraciéon como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias”.

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

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

c) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

Reconocimiento y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoraciéon como “Partidas a
cobrar”, y los activos clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran
inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el
precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente
atribuibles a la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste
amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Ingresos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo
de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de
efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en
un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal. Las pérdidas por
deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los
flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo
calculado en el momento del reconocimiento.
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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 razonable es el valor de
mercado que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de
referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas
representativo por volumen de negociacion.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el
precio de cotizacién en un mercado activo y siempre y cuando éste se
obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de la
transaccién mas reciente, siempre que 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 valoracion (precios suministrados por intermediarios,
emisores o difusores de informacién, transacciones recientes de mercado
disponibles, valor razonable en el momento actual de otros instrumentos
financieros que sean sustancialmente de la misma naturaleza, modelos de
descuento de flujos y valoracién de opciones, en su caso) que sean de
general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de
riesgo de crédito del emisor).

— Valores 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 econémicos.

— 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 vigentes en cada momento de la Deuda Publica
asimilable por sus caracteristicas financieras, incrementados en una prima
0 margen que sea representativo del grado de liquidez, condiciones
concretas de la emision, solvencia del emisor y, en su caso, riesgo pais.
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Valores no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como
referencia el valor teérico contable que corresponda a dichas inversiones
en el patrimonio contable ajustado de la entidad participada, corregido en
el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que
subsistan en el momento de la valoracion.

Depositos 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 inversién a los tipos de mercado vigentes en cada
momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de
cancelacion anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir,
se utilizara el Gltimo valor liquidativo disponible. En el caso de que se
encuentren admitidas a negociacion en un mercado organizado o sistema
multilateral de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacién del dia de
referencia, siempre que sea representativo. Para las inversiones en lIC de
inversion libre, 1IC de IIC de inversion libre e IIC extranjeras similares,
segun el articulo 48.1.j) del RD 1.082/2012, se podran utilizar, en su caso,
valores liquidativos estimados.

Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados
organizados; su valor razonable es el que resulta de aplicar el cambio
oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados
en mercado organizados o sistemas multilaterales de negociacién, se
valoran mediante la aplicacién de métodos o modelos valoracién
adecuados y reconocidos en funcién de las condiciones especificas
establecidas en la Circular 6/2010 de la C.N.M.V.

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

Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y
partidas a pagar”, se valoran inicialmente, desde el 31 de diciembre de 2008
inclusive (fecha de primera aplicacién de la Circular 3/2008) por su “valor

razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion.
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d)

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, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo
inferior a un afio se podran valorar a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos
financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran
inicialmente desde el 31 de diciembre de 2008 inclusive (fecha de primera
aplicacion de la Circular 3/2008) por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes 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

Baja del balance de los activos v pasivos financieros

Los activos financieros s6lo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a
terceros los riesgos y beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos
financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido las
obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.

Contabilizacidén de operaciones

Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se
contabilizan el dia de contratacién, mientras que las operaciones de valores
representativos de deuda y operaciones del mercado de divisa, se contabilizan
el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, seguin corresponda, del activo del
balance de situacién, segin su naturaleza y el resultado de las operaciones de
venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o
exterior)” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién 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 valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes
entregados antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el
epigrafe “Deudores” del balance de situacion.

i. Compraventa de valores a plazo

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

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

iii. Adquisicién temporal de activos

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

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

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

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

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance de situacion se registran,
adicionalmente, los fondos depositados en concepto de garantia en los
mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos. Ei
valor razonable de los valores aportados en garantia se registra, en su caso, en
el epigrafe “Valores aportados como garantia por la lIC” de las cuentas de
orden.

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

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

En el caso de operaciones sobre valores, si la 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 liquidan por diferencias.
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f) Periodificaciones (activo y pasivo)

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

g) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento
de la adquisicion se reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su
periodo de devengo, por aplicacion del método del tipo de interés efectivo, a
excepcidn de los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o
en litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion
de los intereses provenientes de la cartera de activos financieros se registra en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de la Cartera de
Inversion” del activo del balance de situacidn. La contrapartida de esta cuenta
se registra en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

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 asimilados

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesiéon de
comisiones previamente soportadas, de manera directa o indirecta, se
registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas”.

Las comisiones de gestion y de depésito, asi como otros gastos de gestion
necesarios para que el Fondo realice su actividad, se registran, segln su
naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la cuenta de
pérdidas y ganancias de acuerdo con el criterio de devengo.
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iii. Variacidén del valor razonable en instrumentos financieros
El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los
activos y pasivos financieros, realizado o no realizado, se registra en los
epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros”
y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segin
corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo.

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

h)  Impuesto sobre Beneficios

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

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

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con
el reconocimiento y la cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido,
que surgen de las diferencias temporarias originadas por la diferente valoracion,
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.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por
peérdidas fiscales, estos no dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto
diferido en ninguin caso y sélo se reconoceran mediante la compensacion del gasto
por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales
a compensar” de las cuentas de orden del Fondo.
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Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; los activos por
impuesto diferido sélo se reconocen si existe probabilidad de ganancias fiscales
futuras que permitan la aplicacién de estos activos. La cuantificacion de dichos
activos y pasivos se realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el
momento de su reversidén. En caso de modificaciones en las normas tributarias, se
produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a
euros utilizando los tipos de cambio de contado de la fecha de la transaccion,
entendiendo como tipo de cambio de contado el mas representativo del mercado de
referencia a la fecha o, en su defecto, del ultimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en
moneda extranjera a la moneda funcional se registran, en el caso de partidas
monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por su importe neto, en el epigrafe
“Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto de
partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de
instrumentos financieros, las diferencias de cambio se reconoceran conjuntamente
con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

Valor liquidativo de las participaciones

La determinacién del patrimonio del Fondo a los efectos del calculo del valor
liquidativo de las correspondientes participaciones que lo componen, se realiza de
acuerdo con los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de la CN.M.V., y
sucesivas modificaciones.

Suscripciones y reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe
efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al
capitulo "Participes” de pasivo del balance de situacién del Fondo.
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De conformidad con el Reglamento de Gestion del Fondo, el precio de las
participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud
del interesado, determinandose de este modo tanto el nimero de participaciones
suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso.

4. Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

2014 2013
Depdsitos de garantia 276 510,00 53 040,00
Administraciones Publicas deudoras 356 255,07 222 971,36
Otros 657 101,45 241 999,23
1 289 866,52 518 010,59

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras" recoge principalmente, el importe de
las retenciones practicadas en el ejercicio correspondiente sobre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliario.

El capitulo de “Otros” recoge principalmente el importe de los saldos deudores por
suscripciones de participes del ejercicio correspondiente.

5. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

2014 2013
Administraciones Publicas acreedoras 60 728,68 38 561,80
Operaciones pendientes de liquidar - 50 905,62
Otros 35 917,94 14 289,07
96 646,62 103 756,49

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones
de gestion y depositaria pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.

Durante los ejercicios 2014 y 2013, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejercicios 2014 y 2013, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule
un aplazamiento superior al plazo legal establecido.
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6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de
2014 y 2013 se muestra a continuacién:

2014 2013

Cartera interior

Valores representativos de deuda
Depdsitos en Entidades de Crédito

Cartera exterior

Valores representativos de deuda

Intereses de la cartera de inversion

284 539 223,72

94 865 186,83

173 103 504,59
111 435719,13

73 124 394,59

54 839 718,53
40 025 468,30

45 425 134,38

73 124 394,59

2 466 894,18

45 425 134,38

1732120,17

360 130 512,49

142 022 441,38

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera
de inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo, respectivamente, al
31 de diciembre de 2014. En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta
memoria, se detallan la cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados
del Fondo, respectivamente, al 31 de diciembre de 2013.

A 31 de diciembre de 2014 y 2013 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Banco Sabadell, S.A.

7. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el saldo de este epigrafe del balance de situacién
adjunto corresponde integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por el
Fondo en el Depositario, remuneradas a un tipo de interés de mercado.

8. Patrimonio atribuido a participes

Las participaciones por las que esta representado el Fondo son de iguales

caracteristicas, representadas por certificados nominativos sin valor nominal y que
confieren a sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.
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El valor liquidativo de cada participacion al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se ha
obtenido de la siguiente forma:

2014 2013
Patrimonio atribuido a participes 361 713 589,55 142 889 371,17
Numero de participaciones emitidas 38 616 177,6180 15 692 370,2793
Valor liquidativo por participacién 9,3669 9,1057
Numero de participes 3 2

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2014 y 2013 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira
en la cuenta de "Participes" del Fondo.

El numero de participes con un porcentaje de participacion individualmente superior al
20%, por lo que se consideran participaciones significativas de acuerdo con el articulo 31
del Real Decreto 1082/2012 de Instituciones de Inversién Colectiva, asciende al cierre de
los ejercicio 2014 y 2013 a 2 que representan el 94,72% y el 100,00%, respectivamente
de la cifra de patrimonio del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2014 las sociedades que participan en el patrimonio en un
porcentaje igual o superior al 20% son las siguientes:

Porcentaje de

Sociedad Namero de participaciones participacion
SABADELL INTERES EURO 1, F.I. 22.110.282,16 57,26%
SABADELL INTERES EURO 3, F.I. 14.463.802,09 37,46%
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Al 31 de diciembre de 2013 las sociedades que participan en el patrimonio en un
porcentaje igual o superior al 20% son las siguientes:

Porcentaje de

Sociedad Numero de participaciones participacion
SABADELL INTERES EURO 1, F.I. 6.028.055,65 38,41%
SABADELL INTERES EURQ 3, F.I. 9.664.314,63 61,59%

9. Cuentas de compromiso

En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera
de inversiones en derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2014 y 2013,
respectivamente.

10. Administraciones Publicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2014 el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por el Real
Decreto 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del
Impuesto sobre Sociedades, modificado por la Ley 23/2005, de 18 de noviembre, de
reformas en materia tributaria para el impulso a la productividad, por su desarrollo
reglamentario recogido en el Real Decreto 1777/2004, de 30 de julio, y sus
modificaciones posteriores, encontrandose sujeta en dicho impuesto a un tipo de
gravamen del 1 por 100, siempre que el nimero de participes sea como minimo el
previsto en el articulo quinto de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones. Con fecha 1
de enero de 2015 ha entrado en vigor la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del impuesto
sobre Sociedades, que en su Disposicién derogatoria deroga el Texto Refundido de la
Ley del Impuesto sobre Sociedades aprobado por el Real Decreto legislativo 4/2004.

El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras" recoge, principalmente, el
impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio correspondiente. No existen
diferencias entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible del Impuesto sobre beneficios.

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que el Fondo se halla sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion
de cuatro anos.

El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto de los
ultimos cuatro ejercicios.
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No existen contingencias que pudieran derivarse de una revision por las autoridades
fiscales.

11. Otra informacion

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las
previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el articulo
139 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado
procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los
informes peridédicos incluyen, segun lo establecido en la Circular 4/2008 de la CNMV.,y
sucesivas modificaciones, informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas.
Asimismo, incluyen las posibles operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo
con la Sociedad Gestora o con personas o entidades vinculadas a la Sociedad Gestora,
indicando la naturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se
indican las cuentas que mantiene el Fondo con el Depositario y en los Anexos | y lll se
recogen las adquisiciones temporales de activos realizadas con éste, al 31 de diciembre
de 2014 y 2013, respectivamente.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni
oficinas y que por su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, los temas relativos a la proteccion del medio
ambiente y la seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad
Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2014 y 2013, ascienden a 4 miles de euros
y 3 miles de euros, respectivamente.

12. Hechos posteriores

No se han producido acontecimientos posteriores al 31 de diciembre de 2014 que puedan
afectar significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad a dicha fecha.

26




0L4819692

EUROS

3

0,0

LC

¥.'880 2¥S |
€9'1€82606
G6'6ES O¥8 T
02'896 989 |
2v't5z 069 9
Lr'ZeEY 02L 8
18901 602 ¥

86‘zzv 128 9
9z'sl0 168 ¢
ZL'y0v 0E6 €

£0v2L 622 0¢
0€'9Z€ 829 €
9/'z96 26l |
09'lG 26L L
8G'v0V ¥8¥ T
16'P09 261 |
69'ees 66
6E'L.4G 862
82991 18G €
€Y'9LL ¥LZ 0L
89'L/2 ¥26 L
BEQLOLIE ¥

19'8Sv €81 28
£2'80S 106 9
25'z8v 902 ¥
66200 166 0€
GL'1/8 /99 1
L2166 166 |
9€'CTLLYBL T
vZ'1GL ge8 22
9€'6.6 LGS |
L6°CEL 2PV 0L

9|qeuozels
Jofep

HNn3 ¥zZ-10-2102iSZ'PIT13avavs 3a 0ONvalsy1naan
IEE! €0-€0-910zZl8¢'vle va.l SYInaIolsyina3ad
¥n3 12-€0-2102l00'719 SVrvd SY1Na3d LAYISYINA3D
¥N3 ¥1-01-G10ZI8S'¥'V'S ‘OONVE Vry2INNISYTINa3Dd
¥N3 0Z-21-9102100'7179 SYrvd SY1NA3ID 1AVISYINa3aD
yn3a ¥1-£0-9102105'€l19 SYrvDd SY1Na3ad 1LAVISYINa3D
4n3 L€-€0-6102I52 €IXI SYryD SY1nd3d LAYISYINaID

mova_«:m._mm Ol}ipaJd ap sapepljus ap SaJo|eA

sepejeAe sauolsiwg S3IIVIOL
un3 L1-60-2102I88' L}(3av+) 13 J3a WY NO4IoNOg
un3 L1-21-910zlsz'2l(3av4) 13 430 WY NO4IoNOSg

SepejeAe sauolsiwg

epezijod epeald efly Bjusy S3TVLOL
dn3 ¥1-01-6102108'01713avaYS 3d OONvEIIHYOVd
un3 £0-01-5102|62'0/173avEAYS 30 OONVEI3dVYOVd
yn3 0£-60-6102l16'01113aQvaYS 30 OONVE|3dVOVd
un3 91-60-610Zlz6'0[113avavs 3a OONvVElIHYOvd
un3 Z1-80-510Zl€6'0l173aVEYS 30 OONVEIIYYOVd
! 02-20-6102/09'0INI4'NOD ¥3IANV.LNYSIIHVYOVd
dn3 02-20-6102109'0INI4'NOD HIANVLINVYSIIHVYOVA
dn3 02-20-6102109'0INI3'NOD HIANVLINVYSIIHYOVd
yn3 §0-z1-9102l0s'zI113avavs 3a 0ONvaloNog
yn3 9L-11-6102IE1'SIVS IHIdvINIONOS
dn3 82-80-5102/8¢'vIvS MNvavx.LnMloNog

epeznoo epeaud efy ejuay

edl|qnd epnag S3VLOL
dn3 0€-70-6102l6/ 'z toueds3 oJosa ] |ONOSY
dn3 Zi-21-9102l68'LIVIOIYD 3 vINNXIONOS
SE| 0€-$0-210zl01'Z 1oueds3 010891 |ONOSY
dn3 20-20-2102!52'2IVIOIYD 3a VINNXIONOg
dn3 82-10-9102l66'€l00SYA ONYIIGODIONOS
dn3 ¥1-20-2102]08'SI4avIN 3a YWONOLNY WODIONOS
Hn3 1€-10-8102106't loueds] 0losa] |ONOY
dn3 9Z-€0-G102I52'¥IH9avIN 3d YWONOLNY WODIONOSY
yn3 0€-20-210zl0g slloyeds3 oiose ] INOIOYOITEO

ealqnd epnag

es|AIQ Jollaju| essyen

(soins us opesaldxz)

710Z 9P 2iqWIaIdIp 8P L |& SeJalouBUl) SSUOISISAUI 8P BISMED *| OXaUY

NOISY3ANI 30 OANOH ‘O¥N3 0ZV1d OLHOD 113aAvavs




0L4819693

ROS

E

—
0,03

;LASE 8

8¢

z.1'cTT 85 ¥8T
EL'6LLSEV LLL

9.'182 856 ¢
9L'vLy BEE TL
68'06% 691 L
91°0L0 L0 ¥L
GL'P6S 0L L
61289 2108
68910622
1€'61G GS¥ L
28201 691 £
LB'ELY ¥SS |
18Ty GO0 L
L6°02) 0E |
8€150 506 |
16'L9¥ 166
16°0,8 800 €
GG'PES GOE 8
92'658 000 6
82'0/9¢i8 Y

00000 LSO SL
00°000 LSO Gl

16868 L1 8¢
EC'EEP €C6 T
0£°00S 90V |
9L'vvL G0l €

ajqeuoze.
iojep

0u3)u| EIBLIED TVLIOL

sasalw z|
€ .101adns ou "03A U0D O BJSIA B B *DO'IT Ud sojsodsg SITVIOL

Hn3 £0-60-610zloL'L[M113avavs 3a OONvElSO1ISodaa
yn3 01-90-610z106'0lvAggISOLISOd3a
yn3 £0-60-5102106°0lvVS "43ANYLNYS OONVEISOLISO43a
dn3 82-80-G10Z109'0lVS "4IANVLNYS OONVEISOLISOdIa
Hn3 0€-60-6102106'0lvS "4IANVLINYS OONVEISOLISO43a
¥n3 G0-€0-G10zloy' LT 13avavs 3d 0ONvEISOLISOd3a
¥n3 G0-€0-610zI0%'L[113avavs 3a OONvVElSOLISOdaa
yn3 0z-10-5L0zlo%' LI113avavs 3d 0ONvEISOLISOd3a
dn3 L0-60-G10zZl06'0lvAgglSOLISOd3a
Hn3 92-€0-610zl0%' L I113avavs 3Q OONVEISOLISOd3a
yn3 92-20-610Zl0%'L)'v'S YMNVavXIVOIS0L1ISOd3a
dn3 01-90-610zl0L 'L [T13avavs 3a OONvEISOLISOdaAa
¥N3 01-90-6102l00°11713avavs 3d 0ONVEISOLISOd3a
dn3 01-90-6102l00't[1713avavs 3a OONvEIS01ISOdaa
yn3 ¥2-20-5102/00'1[1713avavYSs 3a OONvVEIS01ISOd3a
Hn3 0€-01-5102l59°'0l7113avavS 30 0ONVYEISOLISOd3a
HN3 60-10-G10ZI0¥'0lv'S ‘VIDNVYEISOLISOdAq
un3 9Z-€0-610ZI0¥'LIT13avavs 3a 0ONvEISOLISOdaa
sosaui gL e ._O_._oasm ou "0OJA Uod o BlSIA B| B 'DO'33 ue mOu_mOQwD
ouejisoda uos soAnoe ap |eiodwa) uotoisinbpy S3IVLIOL
dn3 20-10-610zl01'07113avavs 3a 0ONvaloday
ouejisodaq uod soAnoe ap |esodiua) uoldisinbpy
wova_u:N._mm 0}ipald ap sapepnus 9p salojep SATVLIOL
yn3 22-20-8102l61'0119 SVYrvo SY1NA30 LAVISYINA3D
¥n3 81-01-9102100'¥I¥vINdOd glsSy1na3on
Hn3 0£-60-610zZlsz'vIvvIndod-alsvyinaao
BSIAIQ Jollaju| eisien

(soina ua opesaldxg)

¥10Z ®p 2iquaidIp ap L |e SeI31oURUL SBUOISIdAU] 9P RISHED *| OXaUY

NOIS¥3ANI 3d OANO4H ‘0¥N3 0ZV1d OL¥O0D 173avavs




0L4819694

EUROS

NTIF
!
1=

'.:t‘ L

=

=

AQE
LMLl O

6¢

65°'v6¢E ¥Z1 €21

6£'z86 228 21
02'80) G20 V1
G9'€/8 161 |

v2'916 818 22
60°9€6 856 €
19266 P8L |
25696 ¥G8 L
76'160987 |
LE'YGL 8L/
lE'LLr 950 2
9/'evL €58 L
yy'voe L2l L
0L'960 927 |
0i'zveelLL T
Z0'0Er 29 L
0€'868 GO |

0s‘G6Y ZEV L€
€0'225 996 9
lz'srl 699 6
zcTi8 LB ¥
€6'€06 PEL T
6.°0/81.5¢€
ze'eLl 8LL Ol

a|qeuoze.
10]ep

d0H9)X3] BIOMED TTV1IOL

Sepe|eAe sauolisiwg S31VLIOL

dn3 0£-20-2102|88'vI0DIlONOS]
yn3 Gz-10-910zI€1‘'sloolloNog

SepejeAe sauolsiwzg

epeziod epeaud efiy Bjusy S3TVLIOL
dn3 §2-€0-210218¢'111.83a 1LNI ¥3IANVINYSIONOE
un3 02-10-2102/00'9INI4 LNI WOMI13L AINOIDVYDITE0
dn3 91-€0-9102/00'7tvS INONYE 104IONOY
yN3 0€-10-2102l08'¥IdNOYD SHOVS NVYINGT10DINOIOYDI190
Hn3 80-20-210ZI8¢'#I4¥Td AHVHIIND ONISYIINOIOYDI190
dn3 22-20-2102|GZ'¥IAG AONYNI4 OMLIAWINOIDYOINEO
ISE] L 1-60-6102|8€'¥IvdS LIaIdDINNIONOg
un3 ¥Z-20-2102l00'cl'v'S SYaIdvd dNGIONOE
dn3 £2-20-9102|06'¥IATTINVYLS NVOHOWIONOS
dn3 20-20-210ZI62'¥ISTANOISING YOINO4T13LINOIOYDINE0
un3 10-20-2102IE L PINOLSTVINOIOYSIIa0
ANg Z0-Z1-910ZI8€ 7| LIdVD NVYOIYINY OTONVINOIOYDI190

epeznoos m_um>_l_n_ m.:m ejusy

eayjand epnag S3TVY.LOL
dn3 10-60-0202[00'v|¥YNVITVY.LI ¥OI18NdIHINOIOYDIIE0
dn3 L0-60-1202|62 'SlYNVITYLI ¥OI18Nd3adINOIDVYDIT80
dn3 10-20-210Z[00'vI¥NVITYLI ¥OI19NdIHINOIDYDITg0
dn3 10-§0-21L0ZIS2 PIVNVITY.LI YDI1gand3dloNog
yn3 G1-60-9102l0L 'ZI¥YNVYITVYL vOIIgnd3xloNog
yn3 10-80-91.02162 '€IVYNVITVY.LI ¥OI18Nd3IYINOIOVYDING0

esljqnd epnaq

eslAiqg JoLig)x3 esaue)

(solna us opesaldxy)

¥102Z 9p 24quIBIoIp 3P LE |e seldldueul) SOUOISIAAL] ap BI9MEY | OXauYy

NOISHIANI 30 OANO4 ‘O¥N3 0ZV1d OL¥0D 113avavs




0L4819695

._EUROS

CLASE 8°

0¢

§10¢/€0/9

ojeljuoo
|op OJUSIWIOUSA

00°018 29 82

00'018 292 8.
00'0L8 29 82

a|qeuoze. Jojep

00°0vE €59 82 s3viol
00°0¥€ €59 82 sopesdwos soimngd SI1VLOL
00'0vE €69 82 ¥n3 90-£0-6L02lLlZL/L0 NYINATY' NAlOYNLNA

sopeldwo? soinjn4

opnawosdwon esiAlg uoiadiosaqg
JeuiwopN ayoduwy

(souns ue opesaidx])
¥10Z @p 21qIaIdip 9p LS |E SOPEALIOP UD SBUOISIaAU] P BI3JIERY || OXauy

NOIS¥3ANI 3d OANO4 ‘O¥N3a 0ZV1d O1L¥0D T13avavs




0L4819696

EUROS

———

URO

rE]

S C

R

L¥'9G€ 00€ 2

00000 020 £
00000 020 £

£S'LIr 8LG B
£0'2.58.2 |
LE'VLY 8GY |
¥8'/92 6G¥ |
10'€€5 99/ ¢
YEPOG GGG T

51968920 v
9b'€61 0LE €
69299 99,

98°2€0 265 T
98'2€0 2165 2

66°'LLY 229 L€
€8'8le €02 ¥
v6'6EL GOV L
ro'oloers i
6.'26€ 008 §
10969 0% €
LL'O1E 186
0g'o092.€¢2
£1'088 296
8Z'6L1 280 |
0r'9€L 266 |
¥9'2/€ G0G €
85'169 86
80900 616G €

a|qeuoze.
10eA

dn4g

dn3

dnd
dn3
dn4
dan3
N3

yn3
dn3

ynd

dn3
dnd
dn3
l<IpE|
dn3
dn3
dan3
dn3d
N3
dn3
dn3
dn3
dnd

esing

80-10-102l58'0lvAggISOLISO43A

sasswi gl e ._O_._wa—._m OU "OJA UOD O B)SIA B| B "DH'J]q ua wOH_woan

o_._mu_monmn_ Uuod SOAIljOe op _m‘_OQEwu :O_o_m__.__u_ud. SIAVIOL
Z0-10-¥102log’'0lM13avays 3 0ONvalod3ay

ouelisodaq uoos soanoe ap jesodwa) uglodisinbpy

wOUmN_wcm._mm 0}Ipald ap sapepliud ap salo|eA SATVIOL
¥Z-10-2L02ls2'vI713avavs 3d 0ONvdlIsy1na3n
¥1-01-610ZI8E ' PIVrYOINNISYINAID
0Z-Z1-9102100'¥119 SVYrvd SY1NA3I0 LAVISYING3D
¥1-€0-910210°¢I19 SYrvo SY1Na30 LAVISYING3D
1€-€0-G1L02IG 2 'EIXI SYrYD SvY1naao LAVISYINA3D

wOBmN_ucw._mm 0}1pa4d ap sapepiljus 3p salojep

sepejeAe sauoisiwg SATMVIOL
Li-zl-9Lozlge'zl(aav4) 13 43a' v’ No4loNod
0€-L0-71L02Zl¥+'vINYS OONYE Yrvod3diloNog

sepejeAe sauoisiwug

epezijod epeayd efly ejusy S3TVLOL
60-21-9102l0s'zl113avavs 3a OONvaloNog

epezinoo m_um>_.a m.—_u Bejuay

eojiqnd epnag S3V.LOL
0€-70-2102/01'2 joueds] olosa] |ONOSG
20-20-2102I52'ZIw121NvD 3a YINNXIONOg
82-10-910Z66'€/00SYA ONYIIFODIONOY
1€-01-810ZIG2 S loveds3 olose | |ONOG
0£-20-910zZ/0€"c |oveds3 osose]|ONOE
¥1-20-2102106'SIHAVYIN 30 YWONOLNY WODIONOSg
L€-10-8102l0G'v Ioyeds3 ososa] |ONOG
12-80¥102102'6lvIDINMYD 3A YLNNXIONOS
92-€0-5102I5.'#I4avIN 3a YWONOLNY WODIONOg
0€-20-610Z|00'v |Joueds3 o10sa] |ONOY
L£-01-91L0zZl6Z'y Ioueds3 olosa) |ONOS
0€-70-9102|GZ'c |oueds] olose ] |ONOY

0£-¥0-5102/00'¢ loveds3 oloss | [ONOSG
ealjqnd epnag

101493U]| BIOMED

(souna us opesaidx3y)

£10Z 9p aIquIsIolp 3p L¢ |e SeldIdUBUL) SAUOISIaAU| 9P BIBMED *[|] OXauUy

NOISY3ANI 3a OANO4 ‘O¥N3 0Zv1d OL¥O0D T113Avavs




0L4819697

_ EUROS

0,03

ce

£8‘981 598 ¥6 Jousju| eisle) YLOL
0£‘89¥% 520 OF sosaw 7|
e ._o_._mQ:w OU "OJA UOJ O E}SIA el B ‘0033 ue wOu_wOan_ S3TvVLIOL
L2'29P Sy 2 yn3 L1-b0-¥102109'2I'v'S MNvEYXIvOISO.LISOdaa
82'004 €S L dnd 60-L0-¥i0zZlgz'el'v'S 'HOYYIN YONVEISOLISOd3a
61696 660 € Hn3 ¥0-2L-#102l0v' LIT113avavs 3a OONvElS0L1isod3a
0L'822 266 L1 {n3 ¥0-2L-¥102lov' LIT1713avavs 3 0ONVEIS01isOd3a
yL'8¥z 909 ¢ un3 v1-20-71L0zZlsz'el13avavs 3a OONvYaIS0LISOd3a
LL'9EG 96€ €1 un3 G0-ZL-¥10ZI0¥' LIVS "MIANVYLINYS OONVEISOLISOdaa
¥Z'GYE 966 | dn3 02-20-7102I5.'2lvS "HIANVLNYS OONVEISOLISOd43a
- 2.'G1L 8G. dn3 1€-10-7102100'€lvS ‘HIANVLINYS OONVEIS0LISO43a
(5T ajqeuozel eslAIg Jollaju| esapied)
> LI

(soina us opesaidx3y)
€10Z 9P 4quuaIdIp 3p L€ |e SeidldoueUl) SBUOISIaAUl 9p BIdJIR) °||| OXauy

NQISY3ANI 3a OANO4 ‘0¥N3A 0ZV1d OLYO0D T13avavs




0L4819698

_EUROS

v, U 3

f N

€e

8¢'vEL G2V Y Jo191X3 eJelED YLOL
75°718 186 6 SepejeAe ssuoisiwg S3TVLOL
6¥'GSY GOl ¥ dn3 Le-0L-gLozlge zloolloNog
00'2€S ¥2¢ ¥ un3 0€£-90-610zZl05'¢l02IlONOg
£0'G88 26V L yN3 Gz-10-910zZle1L'sloolloNog
SepejeAe sauoistiwzg
05250 262 81 epezijod epeaud efy ejuay S3TVLOL
¥8'826 €10 L dn3 0Z-10-2102100'9INI4 LNI WOMIT13L dINOIOVDI180
oF'206 L9 L an3 91-£0-91.02100'7IvS INONVE IDMIONOg
12'6EY 626 L dn3 0£-10-£10Z10S'¥IdNOYD SHOVYS NYIWATODINOIOYDITE0
£8'612 925 | dn3 80-20-210ZI8¢'¥INY3d AYYHIIND ONISYOINOIDYDIT1E0
LS'LPE 961 L |n3 22-20-2102I5Z'PIAG IONYNIA OHLIWINOIDYDITEO
8Z'/€5 2V L ¥n3 61-10-2102I62'5lvS O TVAIONOE
¥1'0¥. 969 | dn3 L1-60-G102I8¢ ¥IvdS LIAIYDINNIONOSG
68'29Z 128 L un3 01-20-G10zZ!88'¥IVdS OTOVANYS YSILNIIONOSG
6.'VEL 867 L dn3 $2-20-2102100'¢l V'S SYaidvd dNGIONOg
6¥'¥GE €8Y | yn3 £2-20-9102|0S'YIATINVYLS NvOdOWloNOg
¥¥'S00 €6 L yng 10-20-210ZIE L 'PINOLSTVINOIOYDITE0
Z9'sl0 62y L ¥N3 Z0-Z1-910Z18E ¥l LIdYD N¥DIHIANWY OTONVINOIOYDITE0
epez|joo epeald el ejuay
9¢'60Z S¥L L1 eolqnd epneg S31V.LOL
¥1'020 681 ¥ dn3 10-20-210ZI100"PIWNVITY L ¥OI19Nd3HINOIOYDIIE0
G8'816 €80 € 4n3 §1-60-9102l0L'ZIVNVITV.LI ¥OINgnd3dIoNOg
¥2'9/1 68G L dn3 10-80-G10ZISL €IWNVYINYLI vOI18Nd3HINOIOVYOITE0
£9'¢60 /8Z 8 dn3 10-80-91021G2 ‘€IVNVITVLI ¥II1aNd3dINOIOVYDITE0
. ealqnd epnaq
L a|qeuozeu ESIAIQ Joilaxy elayen
= JOJeA
-
—

(souna us opesaldx3)
€10Z 9p 84quUaIdIp 3P LE |e SeldlouBUl) SOUOISIBAU] 8P BISLED *||] OXBUY

NOISYIANI 30 OANOAH ‘0¥N3 0ZV1d OLHOD 113avavs




0L4819699

_EUROS

003 _

CLASE 87

ve

¥102/€0/9

v102/10/2

ojesjuod
[op ojuBIWIoUBA

6.'GL6 920 S1

00°008 000 S1
00008 000 G

6L°GLL 92
6.'GL1L 92

a|qeuoze. Jojep

09'81L G20 G1

00°G.S 000 G1
00'62S 000 Gl

09‘ctL ST
09'ev) 6

opnawosdwon
JeuiwoN sypoduy

CERLALelN

sopesdwiod souning S3TVLOL

dn3 90-€0-¥102[LI94/L0 NYWI TV N3lO¥NLNA
sopeldwod soinyng
opejuod je seadwon S3IV1IOL

¥n3 ¥1-20-2102l0G'5l4avIN 3d YWONOLNY WODIONOSg
opejuod |e seadwon

esiAIQ uolodiiosaq

(soina us opesaldxgy)

£10Z @p 3IqUIBIOIP 3P LE |B SOPBALIOP U SBUOISIOAUI 8P BISJIED “A] OXBUY

NOISY3ANI 30 OANOAH ‘O¥N3 0ZV1d OLYOD 113Avavs




0,03 ;. HROS 0L4819700

1

CLASE 8- | TERSRSOS

SABADELL CORTO PLAZO EURO, FONDO DE INVERSION

Informe de gestion del ejercicio 2014

Entorno global y de los mercados de capitales

En 2014 Europa avanza decisivamente hacia la Unién Bancaria, contribuyendo a la
continuidad en la normalizacién de las condiciones financieras en la regién. En particular,
se alcanza un acuerdo para establecer un mecanismo y un fondo Gnico de resolucion
bancaria. El Banco Central Europeo (BCE) inicia sus tareas como supervisor bancario y,
como paso previo, realiza un ejercicio de evaluacién del sistema bancario europeo. Uno
de los principales focos de atencién a nivel global son las tensiones geopoliticas en
Oriente Medio y en Ucrania y el contexto politico en Europa. En este sentido, la mayor
fragmentacion en la intencién de voto en clave nacional introduce dudas sobre la futura
gobernabilidad en algunos paises. Un ejemplo es Grecia, donde se celebraran elecciones
anticipadas a principios de 2015.

La economia mundial se caracteriza por un crecimiento modesto y una inflacion
contenida. La importante caida del precio del crudo en los Ultimos meses del afio acentla
la presion a la baja sobre la inflacién. El petréleo, afectado tanto por factores de demanda
como de oferta, cae cerca de un 50% y se sitla en niveles de 2009. Los mercados
financieros estan soportados por el caracter acomodaticio de las politicas monetarias,
aunque hay episodios puntuales de inestabilidad. En Estados Unidos, la economia se
recupera gradualmente y la evolucién del mercado laboral sorprende de forma positiva.
En la zona euro, sin embargo, la actividad apenas tiene dindmica, en un contexto en el
que la inversion es débil, y la incertidumbre geopolitica alrededor del conflicto en Ucrania
lastra la confianza de los agentes. Reino Unido crece a un ritmo robusto y la tasa de
desempleo retrocede de forma importante. La Comisién Europea presenta el Plan
Juncker, programa que pretende movilizar 315 mil millones de euros en inversiones entre
2015y 2017. En Japdn, el aumento del impuesto sobre el consumo lastra la actividad
durante la parte central del afio. El crecimiento econémico de las economias emergentes
se reduce. En China, sigue el proceso de desaceleracion estructural de la economia,
arrastrada por la debilidad del sector inmobiliario. En América Latina, destaca la fragilidad
economica y la incertidumbre politica en Brasil y la recuperacién de la actividad de
Mexico, aunque a un ritmo menor al anticipado. La economia rusa se ve afectada por la
inestabilidad geopolitica y la caida del precio del crudo. Este ultimo factor afecta en
general a los paises exportadores de petréleo.

La economia espafiola destaca en positivo dentro de la zona euro. La actividad se
recupera y se crea empleo por primera vez desde 2008. La demanda doméstica es la
principal fuente de crecimiento y la mejora de la actividad se sustenta en un entorno
financiero mas benigno y en la menor intensidad del ajuste presupuestario. En 2014 sigue
el proceso de desapalancamiento de los agentes privados. La reforma mas destacada es
la del sistema tributario, centrada fundamentalmente en el IRPF y en el impuesto de
sociedades, donde se reducen los tipos de gravamen y se restringen ciertas deducciones.
En relacién al sector financiero, en enero concluye el programa de asistencia financiera
de la Unién Europea.
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La inflacion se modera en las principales economias desarrolladas. En la zona euro es
uno de los principales focos de atencién, sorprendiendo persistentemente a la baja y
situandose en niveles muy reducidos, especialmente en los paises periféricos debido a
los excesos de capacidad, los menores precios de las materias primas y la ausencia de
dinamismo en el crédito. En Estados Unidos, la falta de presiones salariales contribuye a
que la inflacion se sitte por debajo del objetivo de la Reserva Federal (Fed). En Reino
Unido, los precios se reducen hasta niveles que no se veian desde el afio 2000 y en
Japon, la inflacién repunta a partir del aumento del impuesto sobre el consumo, pero
posteriormente se modera.

La politica monetaria de los principales bancos centrales es acomodaticia, aunque con
divergencias por regiones. El BCE adopta nuevas medidas de estimulo para combatir la
reducida inflacion, situando el tipo de interés oficial en minimos histéricos del 0,05% y el
tipo marginal de depésito en terreno negativo (-0,20%). Ademas, establece operaciones
de liquidez a largo plazo condicionadas a la concesién de crédito (TLTROS) e inicia un
programa de compras de titulizaciones (ABSs) y otro de cédulas hipotecarias (covered
bonds). En términos generales, el BCE pretende ampliar su balance hasta los niveles de
principios de 2012. En este contexto, dada la persistencia de una baja inflacién, deja las
puertas abiertas a la adopcién de nuevas medidas. En Estados Unidos, la Fed finaliza su
programa de compra de activos, de deuda publica y MBS. De esta forma, aunque
mantiene el tipo rector en niveles histéricamente reducidos, marca un cambio de rumbo
en su politica monetaria. En Reino Unido, el Banco de Inglaterra (BoE) no modifica el tipo
oficial del 0,50% y anuncia diversas medidas macroprudenciales para tratar de enfriar el
mercado inmobiliario. El Banco de Japén adopta medidas agresivas para contribuir a salir
de la deflacion, destacando el importante aumento de las compras de deuda publica que
cubriran la practica totalidad de las necesidades de financiacién del gobierno en 2015.

En los mercados de deuda publica a largo plazo se produce un importante retroceso de la
rentabilidad en los principales paises desarrollados. El bono estadounidense encuentra
apoyo en las dudas sobre el crecimiento econdmico global y en un entorno geopolitico
mas incierto. La rentabilidad de la deuda alemana se sitGa en niveles minimos histéricos,
soportada por la reducida inflacién, la debilidad econémica en la zona euro y el caracter
acomodaticio del BCE. Las primas de riesgo de los paises de la periferia europea, menos
en Grecia, se estrechan de forma importante por el tono acomodaticio del BCE y las
expectativas de que acabe adoptando un amplio programa de compras de deuda publica.
La rentabilidad del bono espariol se sitlia en minimos histéricos, por debajo de la del
bono estadounidense, y las tres principales agencias de calificacion crediticia mejoran el
rating de la deuda soberana espafiola. Grecia emite deuda pUblica a largo plazo, por
primera vez desde su rescate. Portugal e Irlanda, normalizan su acceso a los mercados
internacionales de capitales y el primero abandona en mayo su rescate sin solicitar ayuda
adicional. En Japén, la rentabilidad de la deuda publica retrocede hasta minimos, las
compras masivas del Banco de Japén generan distorsiones y ocasiona situaciones de
falta de liquidez.
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El euro se deprecia frente al délar y la libra esterlina, siendo clave la divergencia en las
politicas monetarias entre el BCE y los otros dos bancos centrales y la peor evolucion
economica en la zona euro en relacion a Estados Unidos y Reino Unido. El yen se
deprecia significativamente frente al délar en la segunda mitad de afio, situandose en
niveles de 2007, ya que la laxitud monetaria del Banco de Japdn y el deterioro
econdmico, después del aumento impositivo, son un lastre para la divisa.

Tras una primera parte del afio positivo para las bolsas de Estados Unidos y de Europa,
la segunda mitad se caracteriza por un incremento de la volatilidad en los indices, aunque
los norteamericanos marcan niveles maximos histéricos. El Standard & Poor’s 500 cierra
el afio con una revalorizacion en euros de +26,94%, parte de esta ganancia se explica
por la apreciacion del délar. En Europa, el indice selectivo de la zona euro EURO STOXX
50 ha ganado un +1,20%, el STOXX Europe 50 un +2,90% y el IBEX 35 espafiol un
+3,66%. En Japdn, el NIKKEI 300 termina con una subida en euros de +7,19%.

En los mercados financieros de los paises emergentes se observa una elevada volatilidad
y fuertes depreciaciones cambiarias, contribuyendo las dudas sobre el alcance de la
desaceleracion econdémica en China, la inestabilidad politica y las preocupaciones
respecto a las subidas de tipos que pueda iniciar la Fed. La importante caida del precio
del crudo incrementa la inestabilidad financiera en paises como Rusia y Venezuela y
aumentan los temores respecto a la posibilidad de que Venezuela deba afrontar una
reestructuracion de su deuda externa. Los principales indices de las bolsas emergentes
tienen comportamientos muy dispares, destacando la fuerte caida del selectivo ruso
Russian RTS, de un -37,54% en euros, y la subida del indice chino Shanghai SE
Composite, de un +69,86% en euros. En América Latina, el Bovespa brasilefio cae en
euros un -1,25% y el indice de la bolsa de México sube en el afio un +2,19%.

Perspectivas para 2015

En Estados Unidos, la economia crecera en torno a su potencial durante 2015, favorecido
por una mayor contribucion del consumo privado al crecimiento debido al menor precio de
la energia, por la continuidad en el proceso de transformacién productiva y por la
ausencia de lastre fiscal. La mejora del mercado laboral continuara. La inflacion se
mantendra por debajo del objetivo de la Fed, del 2% interanual, aunque con una ligera
tendencia al alza en la segunda mitad del afio. En la zona euro, la actividad econémica
sera débil, con crecimientos similares a los de 2014, lastrada por la incertidumbre
respecto al conflicto geopolitico de Ucrania, el importante exceso de capacidad en el
mercado laboral y la continuidad en el proceso de desapalancamiento del sector privado.
La debilidad del euro y unos menores precios del petrdleo seran factores de apoyo para
evitar entrar en una nueva recesion. La inflacion estara en niveles muy reducidos,
lastrada por el importante output gap de la economia y los menores precios del petrdieo.
El contexto politico supondra una fuente de incertidumbre en Europa, como por ejemplo
las elecciones en Grecia a principios de afio.
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Las bolsas estaran atentas a la evolucion de las materias primas, sobre todo del petréleo,
a las proximas elecciones griegas, asi como a las elecciones municipales y autonémicas
en Espafia. También seran factores relevantes las medidas adoptadas por los bancos
centrales y la camparia de publicacién de resultados empresariales, tanto en Europa
como en Estados Unidos.

Evolucion del Fondo durante 2014

El Fondo invierte en activos de renta fija a corto plazo emitidos en euros que presentan
en su conjunto una calidad crediticia adecuada para la inversion institucional. La duracion
financiera de la cartera no supera en condiciones normales los dos afios. El Fondo
orienta la construccion de su cartera a la consecucion del rendimiento propio de los
bonos a corto plazo, manteniendo asi un marcado caracter defensivo.

Durante el afio el Fondo ha gestionado activamente su duracién financiera con el objetivo
de aprovechar los movimientos de las curvas de los tipos de interés de corto plazo de la
zona euro. Concretamente, el Fondo ha presentado durante todo el periodo un sesgo
hacia bonos de emisores pertenecientes a paises periféricos en detrimento de emisores
pertenecientes a paises “core”. Por otro lado, el Fondo ha constituido depésitos a plazo y
ha adquirido bonos corporativos europeos de cupdn fijo con diferenciales atractivos
respecto a la deuda publica de sus respectivos paises.

La revalorizacién acumulada del Fondo en el afio 2014 ha sido de +2,87%.
Evoluciéon de mercados

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo est4 destinado a la
consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los
riesgos de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo a los limites y coeficientes
establecidos por la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion
Colectiva y desarrollados por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la Comisién
Nacional del Mercado de Valores.

Gastos de I+D y Medio Ambiente
A lo largo del ejercicio no ha existido actividad en materia de investigacion y desarrollo.
En [a contabilidad de la Entidad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2014

no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacién
medioambiental.
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Acciones propias
Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.
Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2014

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2014 hasta la fecha de este informe de
gestion, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se
sefialen en la memoria.
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Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestién

Reunidos los Administradores de BanSabadell inversion, S.A., S.G.1.1.C., Sociedad
Unipersonal, en fecha 24 de marzo de 2015, y en cumplimiento de la legislacién vigente,
proceden a formular las cuentas anuales y el informe de gestion del ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2014 de SABADELL CORTO PLAZO EURO, FONDO
DE INVERSION, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden
a este escrito, los cuales han sido extendidos en papel timbrado del Estado, con
numeracion correlativa e impresos por una cara, conforme a continuacion se detalla:

a) Balances de situacion, Cuentas de pérdidas y ganancias y Estados de cambios en
el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2014 y 2013.

b)  Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual termlnado eI 31
de diciembre de 2014.

¢) Informe de gestidn del ejercicio 2014.

FIRMANTES:

mi Casellas Cir'{us Andreu Cabot
B Consejero / Director General

—
. — T
amoén de la Riva Réina Jordi Gali Garreta
/ Consejero Conséjgro
.'._ //
/,Z(;L&_'r
Rafae S Cjarcia Nauffal Josep Lluis Oller Arifio
Consejero Consejero
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. " \\Eé /
Alfredo Pastor Bodmer ! Juan Rafols Esteve

Consejero Consejero




Informacion sobre remuneraciones, conforme al articulo 46bis de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
modificada por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital-
riesgo, otras entidades de inversién colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de
inversion colectiva de tipo cerrado:

(a) La cuantia total de la remuneracién abonada por la sociedad gestora a su personal en 2014 ha sido
de 7.119.702,75 euros, que se desglosa en 5.699.450,94 euros correspondiente a remuneracion fijay
1.420.251,81 euros a remuneracion variable. En 2014 han sido 120 empleados los que han figurado en
plantilla de la sociedad gestora. Ninguna de las remuneraciones al personal se ha basado en una
participacion en los beneficios de las 1ICs obtenidas por la SGIIC como compensacidn por la gestion.

(b) En el afio 2014, no hay empleados altos cargos entre los beneficiarios de remuneraciones de estas
Sociedades.



