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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de Sabadell Asia Emergente Bolsa, Fondo de Inversion, por
encargo del Consejo de Administracion de Sabadell Asset Management, S.A.,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, Sociedad
Unipersonal {en adelante, la Sociedad Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Dpinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Sabadell Asia Emergente Bolsa, Fondo de Inversidon
(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 patrimonic neto y la memoria
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2017,
asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién (que
se identifica en la nota 2.a de la memoria} y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

Fundamento de 2 opinidn

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de Ia
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo
con dichas normas se describen mas adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en
relacion con la auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los
de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espana
seglin lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este
sentido, no hemos prestado servicios distintos a ios de la auditoria de cuentas ni han concurrido
situaciones o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa
reguladora, hayan afectado a Ia 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 opinién.

Deloitte, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, toro 13.650, seccion 83, folio 188, hoja M-54414, inscripeidn 962, CLF. B-79104469,
Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasse, 28020, Madrid.



Cuestiones cleve de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segln 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
fas cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinidén sobre éstas, y no
expresamos una opinién por separado sobre esas cuestiones.

Descripoion nplicadas seseiberia

Con el fin de disefiar procedimientos de
auditoria gue sean adecuados, hemos

Tal y como 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,

obtenido conocimiento del control interno
relevante para la auditoria mediante el
entendimiento de los procesos y criterios
utilizados por la sociedad gestora y, en

particular, en relacién a la existencia y
valoracién de los instrumentos que
componen la cartera de inversiones
financieras del Fondo.

siempre que el rendimiento del inversor
se establezca en funcidn 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
{a relevancia de dicha cartera sobre su
patrimonio y, consecuentemente, sobre
el valor liquidativo del Fondo, hemos
identificado la existencia y valoracién de
la cartera de inversiones financieras
como cuestiones clave en nuestra
auditoria.

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

Adicionalmente, hemos realizado
procedimientos sustantivos, en base
selectiva, dirigidos a dar respuesta a la
cuestion clave de valoracidn de la cartera de
inversiones financieras incluyendo, en
particular, el contraste de precios con fuente
externa o mediante la utilizacion de datos
observables de mercado para la totalidad de
las posiciones de la cartera de inversiones
financieras al 31 de diciembre de 2017.

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

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




Otras cuestiones

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

Ora informacidén: Informe de gestidn

La otra informacidon comprende exclusivamente el informe de gestidn del ejercicio 2017, cuya
formulacidén es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no
forma parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacién
distinta de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacién del informe de gestidén son
conformes a la normativa que resulta de aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos
realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de
ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestidon concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2017 vy su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

i

; zbilidad de los administradores v de Ia comision de auditoria de la
iedad Gestora del Fondo en relacién con las cuenias anuales

i

Los administradores de fa Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion
financiera y de los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién
financiera aplicable a la entidad en Espafia, y del control interno gue consideren necesario para
permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o

error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
son responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segin corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamientc excepto si los
administradores de la Sociedad Gestora del Fondo tienen intencion de liquidar el Fondo o de
cesar sus operaciones, o0 bien no exista otra alternativa realista.

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



anyales

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

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

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

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

e

Informe adicions
Fondo

FER

para ia comisidn de auditoria de la Sociedad Gesiora de)

La opinién 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,
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El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora def Fondo celebrado el 26 de julio de 2017
nos nombro 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

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

ol

Responsanilidades del auditor en relacidn con la auditoriz de las cusntas
nuzies

=

&

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 Identificarmos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales,
debida a fraude o error, disefamos y aplicames procedimientos de auditoria para responder
a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar
una base para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a
fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el
fraude puede implicar colusion, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, o la elusién del control interno.

* Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con
la finalidad de expresar una opinion 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 informacion revelada por los administradores
de ia Sociedad Gestora del Fondo.

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

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



Nos comunicamos con la comisién de auditoria de la Scciedad Gestora del Fondo en relacién
con, entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados
y los hallazgos significativos de la auditorfa, asi como cualquier deficiencia significativa del
control interno gue identificamos en el transcurso de la auditoria.

También proporcionamos a la comisién de auditoria de la Sociedad Gestora del Fondo una
declaracion 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 caso,
de las correspondientes salvaguardas.

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

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



CLASE 82

s

SABADELL ASIA EMERGENTE BOLSA, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 Y 2016

ON2587723

(Euros)
ACTIVO 31-12-2017 31-12-2016 () PATRIMONIQ Y PASIVOC 31122017 31122016 ()
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 112.565.608,85 47.802.094,78
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables atribuidos a 112.565.608,85 47.802.094,78
participes o accionistas
Inmovilizado material - - Capital - -
Bienes inmuebles de uso propic - - Participes 101.647.685,93 48.116.684,33
Mobiliaric y enseres - - Prima de emisfén - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas 145.585,80 145.595,80
ACTIVO CORRIENTE 112.755.946,13 47.881.016,53 {Acciones propias) - -
Deudores 630.242,06 515.684,59 Resultados de ejercicios anteriores (546.250,65) (546.250,65)
Cartera de inversiones financieras 110.170.574,01 47.086.722,85 Ofras aportaciones de socios - -
Cartera interior - - Resultado del ejercicio 11.318.577,77 86.065,30

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

Instrumentos de patrimonio - - Ajustes por cambjos de valor en - -

inmovilizado material de uso propio
Instituciones de Inversion Colectiva - - Otro patrimonio atribuido - -
Depositos en EECC - -
Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 110.170.574,01 47.086.722,95 Deudas a largo plazo - -
Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonio 99.457 434,71 43.150.113,65
Instituciones de Inversién Colectiva 10.713.139,30 3.936.609.30 | PASIVO CORRIENTE 190.337,28 78.921,75
Depositos en EECC - - Provisiones a corte plazo - B
Derivados - - Deudas a corto plazo - -
Otros - - Acreedores 181.279,71 77.788,76
Intereses de la cartera de inversion - - Pasivos financieros - -
Inversiones moresas, dudosas o en litigic - - Derivados 9.057,57 1.133,00
Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 1.955.130,06 278.598,9%
TOTAL ACTIVO 112.755.946,13 47.881.016,53 TOTAL PATRIMONIQ Y PASIVO 112.755.946,13 47.881.16,53

CUENTAS DE QORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 5.5589,595,25 1.702.569,49

Compromisos por operaciones largas de 2.809.595,25 827.569.49
derivados

Compromisos por operaciones cortas de 2.750.000,00 875.000,00
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 12.447.101,21 12.533.166,51

Valores cedidos en préstamo por la IIC
Valores aportados como garantia por la [IC
Valores recibidos en garantia por la 1iIC
Capitat nominal no suscrito ni en circulacion
(SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Ofros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

12.447.101.21

12.533.1686,51

18.006.696,46

14.235.736,00

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

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

del balance al 31 de diciembre de 2017.
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CLASE 87
N

T

SABADELL ASIA EMERGENTE BOLSA, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS ¥ GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 Y 2018

(Euros)
217 26 ()

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la lIC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion {1.284.460,67) {808.036,69)
Comisién de gestion {1.205.484,08) (755.858,68)
Comisidn depositario (71.052,42) (45.930,83)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento . -

Otros (7.924,17) (6.247,18)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (1.284.460,67) (808.036,69}
Ingresos financieros 1.455.326,66 933.023,71
Gastos financieros {15.754,38) {4.825,49)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 10.911.437,52 2.783.853,48

Por operaciones de la cartera interior - -

Por operaciones de la cartera exterior 10.911.437,52 2.783.853,48

Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio (112122, 42) 30.720,23
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 398.208,98 (2.848.669,94)

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior - -

Resultados por operaciones de la cartera exterior 479.904,36 {2.404.432 56)

Resultados por operaciones con derivados {81.695,38) {354.237,38)

COtros - -
RESULTADO FINANCIERO 12.637.096,35 894.101,99
RESULTADOQ ANTES DE IMPUESTOS 11.352.635,68 B6.065,30
Impuesto sobre beneficios (34.057,91) -
RESULTADO DEL EJERCICIO 11.318.577,77 86.065,30¢

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2017.
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CLASE 87
R

SABADELL ASIA EMERGENTE BOLSA, 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 reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2017 y 2016:

Euros

2017 2016 (%)

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 11.318.577,77 | 86.065,30

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

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

11.318.577,77 | 86.065,30

Total de ingresos y gastos reconocidos

(") Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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Sabadell Asia Emergente Bolsa, Fondo de Inversién
Memoria

correspondiente al gjercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2017

Resena del Fonde

Sabadell Asia Emergente Bolsa, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituyé el 17 de marzo de 2006
bajo la denominacion de Sabadell BS Lejano Oriente Bolsa, Fondo de Inversion habiendo pasado por distintas
denominaciones hasta adquirir la actual con fecha 8 de marzo de 2013. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto
en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, considerando las Gltimas
modificaciones infroducidas 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 ef 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.

E! Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisidén Nacional de! Mercado de Valores
con el nimero 3.428, en la categoria de armonizados conforme a la definicion establecida en el articula 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarios e inverirlos en
bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resuitados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gasios, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambientat que pudieran
ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacién financiera y ios resuitados del mismo. Por este motivo
no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la informacién de
cuestiones medioambientales. El codigo CNAE correspondiente a las actividades que constituyen el objeto social
exclusivo del Fondo es el 6430.

La politica de inversion del Fendo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicién
del publico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Con fecha 4 de mayo de 2015, a instancias de la sociedad gestora del Fondo, se inscribieron en el registro del
Fondo ante la Comision Nacional del Mercado de Vaiores 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 HC,
Fondos de Pensiones y EPSV, asi como a clientes que hayan suscrito y mantengan en vigor contratos de gestién
de carteras con empresas que formen grupo con Sabadell Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de
Instituciones de inversion Colectiva, Sociedad Unipersonal). Posteriormente, con fecha 29 de julio de 2016, a
instancias de la sociedad gestora del Fondo, se inscribieron en el registro del Fondo ante la Comision Nacional de
Valores las clases Empresa y PYME de pariicipaciones (cuya inversion minima asciende a 500.000 y 10.000 euros
respectivamente). Dichas clases de participaciones formalizan el patimonio del Fondo (véase Nota 6).

Segln se indica en la Nota 7, la gestidon 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 Sabadeli, $.A. (Grupo Banco Sabadell), entidad
depositaria del Fondo (véase Nota 4).



ON2587728

2.  Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con el
marce 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 informacion reservada de las instituciones de inversién 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
resulta de aplicacion, de forma que muestran 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 el gjercicio
terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, gue han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se

encuentran pendientes de su aprobacion por el Consejo de Administracién de la mencionada sociedad gestora
(véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

b} Principios contables
En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion

descritos en la Nota 3. No existe ningan principio contable o norma de valoracion de caracier 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 ejercicio 2017.

d} Agrupacién de partidas

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

3. Normas de registro y valoracién

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

a} Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracién

i. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracién en los siguientes epigrafes del
balance:
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Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depodsitos a fa vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
© en caso contrario, la enfidad de crédito designada en el folleto. 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, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto 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 valoracién como
“Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

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

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

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

o 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”.

s Derivados: incluye, entre otros, et valor razonable de los contrates de futuros y forwards, et 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.

+ Oftros: 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 otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

¢ Intereses en la carlera de inversion: recoge, en su caso, la pericdificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

+ Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
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 transcursido
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 reaiizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de tos deudores se ciasifican a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”. Las
pérdidas por deterioro de fas “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso, como
un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Detericro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas v ganancias.
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ii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacién 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 valoracion como
“Debitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, 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 tiene contratados, asi como los derivados implicitos incorporados, en su
caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a efectos de su valoracidn
como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”™.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados gue 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, gque no deban ser clasificados en ofros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Puablicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depodsito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y particlas a pagar”.

Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion come "Partidas a cobrar”, y los activos clasificados
en el epigrafe “Tescreria”, se valaran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario
sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion.
Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizade, 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 significative, aguellas 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 valoracién 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 fos costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los infereses por aplazamiento de pago. Los iniereses
explicitos devengados desde la dltima liquidacidn 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 gue se pudiera incurrir en su enajenacion. Los
carnbios que se produzcan en el valor razonable se imputan en Ja 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 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, ¢ el cambio medio ponderado
si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de negociacion.

- Valores no admitidos adn a cotizacién: su valor razohable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiocnes 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 ef precio de la transaccidn mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas 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 instrumentios similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracién de opciones, en
su caso) que sean de general aceptacion y que utificen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particutar, 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 lipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.

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

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

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

- Instrumentos financieros dertvados: si estadn negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o sisternas
muitilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de valoracion
adecuados y reconoceidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la Comision
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 y partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” {gue salvo evidencia en contrario sera el precio de la fransaccion)
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 significative, aquellas partidas cuyo importe se espera
pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

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

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los actives financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los fiujos de efectivo que
generan o cuando se han transferido sustanciatmente 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.

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al confado

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 liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras” interior o exterior, segin 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 — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instiuciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacion, aunque se desconozca el nimero de participaciones o acciones
a asignar, La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de
la fecha de ejecucién 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, segiin su
naturaleza y por el importe nominal comprometido.
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En los epigrafes "Detericro y resultado por enajenacionés 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 ios cambios en el valor razonable de esios contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del activo
o del pasivo, seglin su saldo, del balance, hasta ta fecha de su liguidacién.

iii. Adquisicion temporal de activos

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

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

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

Cuando exislen 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, segin 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, en la fecha de
ejecucion de la operacion.

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

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

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resuitado 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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v. Garantias aportadas al Fondo

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

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por 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.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propic del Fondo son las participaciones (formalizadas por clases
diferenciadas} en que se encuentra dividido su patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a
participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripciéon y reembolso, en funcién del valor
liquidativo del dia después de su solicifud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios
establecidos en la Circular 8/2008, de 26 de noviembre, de fa Comision Nacional del Mercado de Valores. Los
importes correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al
epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o
accionistas — Participes”™ del balance.

El resuitado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos (en
caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de 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 aplicacién al 31 de diciembre de 2008 y que se habian generado en
ejercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se reconocen,
€n su case, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método del tipo de interés
efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversicnes morosas, dudosas o en litigio, que se
registran en el momento efective del cobro. La periodificacién de los intereses provenientes de la cartera de
activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de
inversion” del activo det balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos
financieros” de fa cuenta de pérdidas y ganancias.

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

il. Comisiones y conceptos asimilados

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

Las comisiones de gestion, de depdsito asi como otros gastos de gestion necesarios para el desenvolvimiento

del Fondo se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la cuenta de
perdidas y ganancias.

iii. Variacion del valor razonable en insfrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos v 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”, seglin corresponda, de la cuenta de
pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.)).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criferio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

El impuesto corrienie se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de ias
liguidaciones fiscales def impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.
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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, contabie y fiscal, de los elementos patrimeniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los creditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

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

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
maodificaciones en ias normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional def Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones denominados
en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “morieda 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 ios 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 Hevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion
(véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta det Fondo operaciones vinculadas de ias previstas en el articulo 67 de
la Ley 35/2003 vy los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gesiora dispone
de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por ia independencia en ia ejecucién 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 [a sociedad gestora o en su nombre en
las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionaimenie, la sociedad gestora dispone de
un procedimiento interno formal para cerciorarse de gue las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado.

10



ON2587737

CLASE 87

R

4. 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 carlera de inversion” se incluye como Anexo,
el cual forma parte integrante de esta nota.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2017, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de

cCoOmMpromiso:

Euros

Compromisos por operaciones largas de

derivados

Futuros comprados 2.809.595,25
2.809.595,25

Compromisos por operaciones cortas de

derivados

Futuros vendidos 2.750.000,00
2.750.000,00

Total 5.559.595,25

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 registrado en &l epigrafe “Pasivo
corriente - Derivados” del pasivo del balance corresponde a posiciones denominadas en moneda no euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2017 se recogen 183 miles de euros (70 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.

Los valores y activos que integran la cartera de! Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Banco de Sabadell, S.A. o en tramite de deposito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7).

Gestion del riesgo:

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

11
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Limites a la inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva;

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Unica lIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c} y d), no padra superar el 20% del patrimonic, salvo en las IIC cuya politica de inversidn se base
en la inversion en un unico fondo. Asimismo, la inversion total en 11IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Becreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podré superar el 30% del patrimonic del Fondo.

Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar el
5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar ampliado
al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de fa Unién
Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espaiia 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 Espana.
Cuando se desee superar el limite del 35%, en ei folleto y en toda publicacion de promocidn del Fondo
deber& hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencidon de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que el Fonde
pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de los
sefalados en el arficulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, sera necesaric que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversidn en valores de una misma emisién no supere el
30% de! activo del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligacicnes
emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estade Miembro de [a 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 que se
supere el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efeclos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Gnico
Emisor.

Limite general a la inversidn en derivados:

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

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien incorporadas
en operaciones estructuradas, en ninguin 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 ia contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un tinico 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 reembeolso del principal e intereses y depositos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podrén superar el 35% del patrimonio del Fondo.

12
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Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% dei patrimonio del Fondo.

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacién 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 efectos, se
excluirdn los instrumentos derivados cuyo subyacente 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
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades perienecientes a un mismo grupo econémico se consideran un Unico
emisor.

« Limites a la inversién 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 al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su
pairimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Iguafimente, 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 inversidn, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

- Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualgquier mercado o sistema de
negociacion gue no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de oiros mecanismos que garanticen su liguidez al menos con la misma frecuencia con la que
la lIC inversora atienda fos reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

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

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

« Coeficiente de liquidez:

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

= QObligaciones frente a terceros:

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

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

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacidn o en mercados con una reducida dimension
y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva con liquidez inferior a
la del 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 cumplimiente de los coeficientes de liquidez y
garantizar los reembolsos de los participes.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa ia 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: a inversion en activos de renta fija conlieva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la invérsion en activos denominados en divisas distintas del euro conileva un
riesgo poer las fluctuaciones de los tipos de cambio.

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

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

. _Tesoreria

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

Euros
Cuentas en el depositario:
Barnco de Sabadell, S.A. (cuentas en euros) 1.955.130,06
1.955.130,06

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 ilegar a devengar, en el 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 patrimonio del Fondo estaba formalizado por seis clases de participaciones,
representadas por certificados nominativos, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios un derecho de

propiedad sobre dicho patrimonio (véase Nota 1).

Al 31 de diciembre de 2017 y 2018, el calculo del valor de cada participacion se ha efectuadoe de la siguiente

manera:
2017
Clases de Participaciones (*)
Clase Base Clase Plis Clase Cartera | Clase PYME
Patrimonio atribuide a
participes o accionistas del 10.484.665,91 3.834.121,07 | 97.758.334,19| 488.487,68
Fondo al cierre del ejercicio
Valor liguidativo de la
L . 13,2846 13,5016 13,4006 13,7393
participacion
N° Participaciones 789.235,27 283.974,46 7.295.048.45 35.554,15
N° Participes 1.162 23 19.752 i8
{*) Véase Nota 1
2016
Clases de Participaciones (*) )
Clase Base Clase Plus Clase Premier Clase Cartera | Clase PYME

Patrimonio atribuido a

participes o accionistas del 5.040.439,18|  3.733.247.82| 13.190.258.43| 24.918.009,74|  20.139.61
Fondo al cierre del ejercicio

Valor liquidative de Ia 11,1657 112781 11,3835 11,2232 11,5119
participacién

N° Participaciones 532.026.40 331.018.88|  1.158.721.45| 222021935 1.749.46
N° Participes 880 231 3 13.703 2

{*) Véase Nota 1

Al 31 de diciembre de 2017 no hay participaciones en fa Clase Premier ni en la Clase Empresa {tampoco habia
participaciones de esta ultima al 31 de diciembre de 2016).

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

minimo de participes.

Al 31 de diciembre de 2017, Sabadell Prudente, F.l. mantenia una participacion significativa del 21,78% del

patrimonio del Fondo.
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7. _ Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y administracion dei 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 2,25% 1,65% 1,10% 1,55% 1,95% 1,65%
2017 2,25% 1,65% 1,10% 1,95% 1,95% 1,65%

(*) Véase Nota 1

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comisién del 0,10% anual calculada sobre &l
patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2017 y 20186, gue 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 0,85% anual, calculado sobre el patrimonio diario.

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

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, 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 3 miles de euros (3 miles de euros en el ejercicio 2016 correspondiente a otros auditores).

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. «Deber de
informacién» de la 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 gjercicios 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 20186 cumplen o han
cumplido con los limites legales de aplazamiento.
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8. Situacion fiscal

El Fondo fiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales Ja 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 Puablica en concepto de retenciones yfo ofros saldos pendientes de devolucion del impuesto sobre
beneficios de ejercicios anteriores por importe de 447 y 445 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base imponible
antes de compensacién de bases imponibles negativas, en su caso. El tipe 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 perdidas 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 negativos (véase Nota 3-h).

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del impuesto sobre Sociedades se establece un limite de
compensacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de ia base imponible
previg, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un millén 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 al ejercicio 2017.

9. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posierioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ning(n 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 ASIA EMERGENTE BOLSA, FONDO DE INVERSION

Divisa ESIN Descripcitn Euros

UsSD | US8765685024 | ACCIONES|TATA MOTORS LIMITED 377.006,26
KRwW | KR7005930003 | ACCIONES|SAMSUNG ELECTRONICS CO LTD 4.731.780,57
USD | US7960508882 | ACCIONESISAMSUNG ELECTRONICS GDR REGS 2.460.864,64
USD | US6934831099 | ACCIONES|POSCO 1.244.938,58
UsSD | US16941M1099 | ACCIONES|CHINA MOBILE LTD-SPON ADR 1.148.211,55
HKD |HK0941009539 | ACCIONES|CHINA MOBILE LTD 774.347,27
USD | US8245961003 | ACCIONES|SHINHAN FINANCIAL GR 1.572.923,28
UsSD |US8740391003 | ACCIONES|TAIWAN SEMICONDUCTOR -SP ADR 3.259.821,20
TWD | TW0002330008 | ACCIONESITAIWAN SEMICONDUCTOR MANUF. 2.028.760,69
USD { US71646E1001 | ACCIONES|IPETROCHINA CO LTD 499.629,69
USD | US4567881085 | ACCIONES|INFOSYS LIMITED 1.503.008,30
HKD |CNEIG0000ZH1 | ACCIONES|CHINA CONSTRUCT BANK 1.261.701,11
USD |US1689191088 | ACCIONES|CHINA CONSTRUCT BANK- UNSPON ADR | 1.118.142,23
UsSD | US1261321095 | ACCIONES|CNOOC LIMITED 838.280,38
USD | US4380902019 | ACCIONES/HON HAI PRECISION - GDR REG 944.464,47
TWD | TW0002317005 | ACCIONES/HON HAI PRECISION INDUSTRY CO 609.091,10
USD |US16941R1086 | ACCIONES|CHINA PETROLEUM & CH 495.530,16
HKD {CNEI000003G1 | ACCIONES|IN&COM BANK OF CHINA 1.261.425,60
HKD { CNEI000001Z5 | ACCIONES|BANK OF CHINA LTD 858.664,10
USD | US7156841063 | ACCIONES|PT TELEKOMUNIKASI IN 971.055,24
TWD | TW0001303006 | ACCTONESNAN YA PLASTICS CORP 392.562,65
HKD |CNEL00000Q43 | ACCIONES{AGRICULTURAL BANK 450.894,33
USD | US26876F1021 | ACCIONES|ENN ENERGY HOLDINGS 244.969,93
KRW | KR70002700609 | ACCIONES|ACKIA MOTORS CORPOT 496.274,93
TWD | TW0002308004 | ACCIONES|DELTA ELECTRONICS IN 238.353,97
HKD |KYG875721634 | ACCIONES|TENCENT HOLDINGS LTD 1.417.715,84
KRW |KR7000660001 | ACCIONES|SK HYNIX INC 1.108.668,74
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TwD | TW0002885001 | ACCIONES!YUANTA FINANCIAL HOL 191.817,39
ysD | US69344D4088 | ACCIONESPLDT INC 888.669,19
USD |USYS541641194 | ACCIONES|MAHINDRA & MAHINDRA 734.672.97
UsD |USI16945R1041 | ACCIONES|CHINA UNICOM LTD 1.217.170,30
HKD |CNEI000003X6 | ACCIONES|PING AN INSURANCE GR 1.298.715,90
TWD | TW0002881000 | ACCIONES|FUBON FINANCIAL HOLD 272.621,32
USD | US9108734057 | ACCIONES|UNITED MICROELECTRON 595.821,72
UsD | US45104G1040 | ACCIONES|ICICI BANK LIMITED 1.117.487,06
UsD | US78440P1084 | ACCIONES|SK TELECOM CO LTD 517.328,88
KRW |KR7017670001 | ACCIONES|SK TELECOM CO. LTD (KRW) 715.949,39
Usp | US17133Q5027 | ACCIONES|CHUNGHWA TELECOM LT-SPON ADR 1.227.248,38
TWD | TW0002412004 | ACCIONES|CHUNGHWA TELECOM CO LTD 226.797,33
USD | US0022551073 | ACCIONES|AU OPTRONICS CORP 325.380,96
TWD | TW0002002003 | ACCIONES|CHINA STEEL CORP 193.703,95
UsSD | US5006311063 | ACCIONES|KOREA ELECTRIC POWER 1.096.190,73
TWD | TW0002882008 | ACCIONES|CATHAY FINANCIAL HOL 890.142,93
UsD |US50186V1026 | ACCIONES|LG DISPLAY COLTD 767.029,74
HKD |HK0688002218 | ACCIONES|CHINA OVERSEAS 612.333,81
HKD {CNEIG00002R0 | ACCIONES|CHINA SHENHUA ENERGY 316.794,81
TWD | TW0003034005 | ACCIONESNOVATEK MICROELETRON 134.203,44
KRW |KR7096770003 | ACCIONES|SK INNOVATION COLTD 506.250,73
HKD |CNEI000002M1 | ACCIONES|CHINA MERCHANTS BANK 727.310,59
USD |US48241A1051 | ACCIONES|KB FINANCIAL GROUP 1.201.928,45
HEKD |CNEI1000007Z2 | ACCIONES|CHINA RAILWAY GROUP 194.425,76
HKD |KYG210961051 | ACCIONES|CHINA MENGNIU CO LTD 836.697,10
TWD | TW0004938006 | ACCIONESPEGATRON CORP 180.401,85
TWD | TW0009945006 | ACCIONESRUENTEX DEVELOPMENT 167.302,45
IDR {ID1000053407 | ACCIONES|UNITED TRACTORS TBK 577.667,58
KRwW | KR7005830005 | ACCIONESDONGBU INSURANCE CO 735.027,44
KRW | KR7035250000 : ACCIONES|KANGWON LAND INC 341.899,80
HKD {CNE100000338 | ACCIONES|GREAT WALL MOTOR CO 201.182,66
HKD |CNE100000454 | ACCIONES|{ZHEIIANG EXPRESSWAY 354.075,50
MYR |MYL534700009 | ACCIONES/TENAGA NASIONAL BHD 873.876,41
KRw |KR7010130003 | ACCIONESKOREA ZINC CO LTD 500.221,56
TWD | TW0002301009 | ACCIONES(LITE-ON TECHNOLOGY 183.688,52
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MYR [ MYL196100001 ;| ACCIONES|IO} CORPORATION BERH 969.458,23
USD | US4433041005 | ACCIONESIHUANENG POWER INTL 395.251,98
MYR | MYL471500008 | ACCIONES{GENTING MALAYSIA BHD 717.734,28
THB |THI1074010006 | ACCIONES[PTT GLOBAL CHEMICAL 940.313,19
THB | TH0646010007 | ACCIONES|PTT PCL 516.404,13
IDR [1D1000057003 | ACCIONES|INDOFOOD SUKSES MAKM 366.724,78
UsSD | US2561352038 | ACCIONES|DR REDDY'S LABORATOR 956.598,92
HKD |CNE100000312 | ACCIONES|DONGFENG MOTOR GRP C 191.937,64
HKD | CNE1000001Q4 | ACCIONES|CHINA CITIC BANK COR 776.507,02
HKD | CNEL00600X44 | ACCIONES|CHONGQING RURAL COMM 229.889,48
HKD |KYG040111059 | ACCIONES|ANTA SPORTS PRODUCTS 503.481,23
HKD |CNE100000593 | ACCIONES|PICC PROPERTY AND CA 436.268,89
THB |THO0150010Z03 | ACCIONESKRUNG THAI BANK PUB 160.345,64
TWD | TW0002354008 | ACCIONES|FOXCONN TECHNOLOGY 209.820,05
HKD ;CNE1000004X4 | ACCIONES|ZHUZHOU CSR TIMES EL 22534839
TWD { TWO0001216000 | ACCIONES|UNI-PRESIDENT ENTER 1.175.713,32
TWD | TWO0001101004 | ACCIONES|TATWAN CEMENT CORP 179.578,39
usD | US69367U1051 | ACCIONES|PT BANK MANDIRI TBK 570.476,90
KrRW |KR7051910008 | ACCIONES|LG CHEM LTD 609.106,00
HKD |KYG9431R103% | ACCIONES|WANT WANT CHINA HOLD 135.693,31
TWD | TW0003045001 | ACCIONES|TAIWAN MOBILE CO LTD 208.821,90
HKD |KYG3777B1032 | ACCIONES|GEELY AUTOMOBILE HOL 737.946,50
TWD |KYG989221000 | ACCIONES|ZHEN DING TECHNOLOGY 151.207,61
HKD |[KYG8087TWI101S | ACCIONES|SHENZHOU INTER GROUP 865.993,91
HKD |BMG3978C1249 | ACCIONES|GOME ELECTRICAL APPL 173.254,31
UsD | US97651M1099 | ACCIONES/WIPRO LTD 706.010,46
HKD |KYG8167W1380 | ACCIONESISINO BIOPHARMACEUTIC 529.860,64
KRwW | KR7000720003 | ACCIONES|HYUNDAI ENGINEERING 319.322,00
TWD | TW0003008009 ;| ACCIONESILARGAN PRECISION CO 339.520,34
TWD | TW0009914002 | ACCIONES|MERIDA INDUSTRY CO 116.129,47
USD | US44919Q1004 | ACCIONES[HYUNDAI STEEL CO 486.658,53
IDR | ID1000110802 | ACCIONES|PT BUMI SERPONG DAMA 330.878,12
USD | US8270848646 | ACCIONES|SILICONWARE PRECISIO 155.737,37
HKD |[CNELGG000BGO | ACCIONES|CSR CORPLTD 166.048,37
THB | TH0796010005 | ACCIONES|THAI OIL PUBLIC COMP 391.735,02
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THB |TH0765010Z08 | ACCIONES|AIRPORTS OF THAILAND 1.608.355,95
HKD | CNEI00001QW3 | ACCIONES|CHINA EVERBRIGHT BAN 167.601,05
HKD |KYG5635P1090 | ACCIONES|LONGFOR PROPERTIES 866.667,73
HKD |BMG2109G1033 { ACCIONES|CHINA GAS HOLDINGS L 336.761,17
HKD |CNEIQ00004F1 | ACCIONESISINOTRANS LIMITED 305.925,57
TWD | TW0002883006 | ACCIONES|CHINA DEVELOP FINAN 487.201,83
TWD | TW0004904008 | ACCIONES|FAR EASTONE TELECOMM 192.437,09
USD  US00756M4042 | ACCIONES]ADVANCED SEMICOND 703.505,07
USD | US05606L.1008 | ACCIONES|BYD COMPANY LIMITED 419.913,14
HKD |CNEI0QG0019KS | ACCIONES!HAITONG SECURITIES 241,706,87
KRW | KR7271560005 | ACCIONES|ORION HOLDINGS 315.965,05
KRW |[KR7000210005 | ACCIONES|DAELIM INDUSTRIAL CO 245.918,15
HKD |CNE100000205 | ACCIONES|BANK OF COMMUNCT 646.612,2]
HKD {HKI093012172 | ACCIONES|CSPC PHARMACEUTICAL 879.615,57
USD | US1694261033 | ACCIONESICHINA TELECOM CORP 475.688,55
UsD | US7594701077 | ACCIONES/RELIANCE INDUSTRIES 1.446.549,19
USD | US9112713022 | ACCIONES|UNITED OVERSEAS BANK 2.886.372,24
USD | US0968132094 | ACCIONES|BOC HONG KONG HOL LT 706.463,56
USD | US40415F1012 | ACCIONES|HDFC BANK LTD 1.843.017,53
KRW |KR7000100008 | ACCIONES|YUIIAN CORP 174.088,62
Usp [ US0013172053 | ACCIONES|AIA GROUP LTD-SP ADR 2.581.184,97
HKD |HK0000069689 | ACCTONES|AIA GROUP LTD 556.573.23
UsD | US16939P1066 | ACCIONES|CHINA LIFE INSURANC 614.478.78
UsD | US82929R3049 | ACCIONES|SINGAPORE TELECOM 1.552.612,75
USD | US48268K1016 | ACCIONES|KT CORPORATION 1.094.819,48
USD |USY5217N1183 | ACCIONES|LARSEN & TOUBRO LTD 1.441.877,22
UsSD |US23304Y1001 | ACCIONES|DBS GROUP HOLDINGS 1.741.154,54
USD | US05462W1099 | ACCIONESIAXIS BANK LIMITED 714.816,24
USD | US12562Y1001 | ACCIONES|CK HUTCHISON HOLD LT 1.511.515,33
USD ;US8565522039 | ACCIONES|STATE BANK OF INDIA 657.135,61
UsD | US82935M1099 | ACCIONES|SINOPEC SHANG PETRO 504.382,34
USD | US81663N2062 | ACCIONES|SEMICONDUCTOR MILC. 575.955,02
USD | US98105T1043 | ACCIONES{WOORI BANK 380.079,05
UsD | US0003041052 | ACCIONES|AAC TECHNOLOGIES HOL 337.966,22
USD | US87873R1014 | ACCIONESITECHTRONIC INDUSTRIE 575.720,58
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USD | US0222761092 | ACCIONES]ALUMINUM CORP OF CHI 489.897.48
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 99.457.434,71
EUR |FRO010361683 | PARTICIPACIONES|LYXOR ETF MSCI INDIA 3.448.853,24
USD | US46429B5984 | PARTICIPACIONESIISHARES MSCI INDIA 3.668.083,14
USD | US4642895290 | PARTICIPACIONES{ISHARES INDIA 50 ETF 3.596.202,92
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 19.713.139,30
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Informe de Gestion
correspondiente al ejercicic anual terminado
el 31 de diciembre de 2017

Entorno global 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 normalizacion monetaria. El afio comienza con el cambio de gobierno en Estados Unidos y posteriormente el
foco se sitiia en Europa, con el inicio de las negociaciones del Brexit y las elecciones en Francia, Reino Unido y
Alemania. Bl fortalecimiento de la economia giobal y una inflacion alge mas elevada que en afios anteriores
hacen que los bancos centrales de las principales economias desarrolladas confirnen su intencion de iniciar o
continuar la reversion gradual de las politicas extremadamente acomodaticias adoptadas en afios anteriores. En
este escenario, los mercados financieros tienen un comportamiento positivo, en un contexto de creciente
complacencia.

Los eventos politicos en las diferentes regiones centran la atencion, aungue con un impacto puntual y limitado
sobre los mercados financieros. En Reino Unido, el gobierno solicita formalmente en marzo abandonar ta Unidn
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 relacion comercial
entre Reino Unido y la UE. EI ejecutivo britanico va suavizando su postura en lo relativo a los tres puntos
prioritarios de la primera fase de las negociaciones: la factura de salida, los derechos de los ciudadanos
expatriados y la frontera de Irlanda. Esto favorece que se alcance un principio de acuerdo de salida y permita
dar paso a la segunda fase de negociaciones. En el &mbito doméstico, la capacidad de liderazgo de ta primera
ministra May es cuestionada, por ia pérdida de la mayoria absoluta en las elecciones generales anficipadas de
junio, el apoyo limitado dentro de su paitido y gabinete, la dimisidn de tres ministros por no respetar los codigos
de conducta y el aumenio de la popularidad det lider del Partido Laborista Carbyn. En Francia, las elecciones
presidenciales estan precedidas de ruido politico, ante los escandalos de corrupcion de uno de los principales
candidatos y la posibilidad de que ganase Le Pen, la candidata del partido euroescéptico Frente Nacional.
Finalmente, se impone el liberal Macron, con un discurso pro-europeo. En Alemania, el partido de Merkel es la
fuerza politica mas votada en las elecciones generales, pero sin mayoria absoluta, lo que dificulta la formacion
de gobierno. El contexto politico en Espafia se torna mas complejo a raiz del proceso soberanista en Catalufia.
En las elecciones autondmicas celebradas en diciembre se revalida la mayoria parlamentaria independentista.
En Estades Unidos, Trump tiene un tone 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 deniro de su propio partido
o por el poder judicial, mientras que el principal logro es ta aprobacion de la reforma fiscal. Ademas, se hace
evidente la division interna del Partido Republicano, que sufre derrotas relevantes en las elecciones celebradas
en algunos estados en noviembre y reduce su estrecha mayoria en el Senado. El ruido politico doméstico
aumenta por la investigacion para esclarecer los vinculos de Rusia con la campafia electoral de Trump, que
supone la dimision de varios ministros y asesores. En el ambito geopolitico, aumenta la tension entre Estados
Unidos y Corea del Norte en la segunda mitad def afio, aunque con un impacto en los mercados financieros
limitado y centrado en los aclivos asiaticos.
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El crecimiento de la actividad es mas robusto y sincronizado en las principales economias desarrolladas. En la
zona euro, la economia regisira tasas de crecimiento elevadas, con un mayer equilibrio entre los diferentes
componentes. La economia espafiola destaca en positivo, con un crecimiento de alrededor del 3% por tercer
afio consecutivo. La tasa de paro se reduce hasta niveles minimos desde finales de 2008 y el mercado
inmobiliario confirma su reactivacion, aunque con una destacada disparidad entre regiones. El contexto politico
doméstico supone una revision a la baja de las previsiones de crecimiento para 2018 por parte del gobiemo. En
Estados Unidos, la actividad es sdlida 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 situacidn econdmica en Asia. La excepcion a este entorno es Reino Unido,
que tiene un crecimiento economico modesto, lastrado por la incerfidumbre relacionada con las negociaciones
del Brexit.

Las economias emergentes dejan airas la peor fase del ajuste econdmico de los dltimos 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 no implementa su amenaza de guerra
comercial contra China, por el contrario, muestra acercamiento hacia el pais asiatico a cambio de colaboracidn
en el conflicto de Corea del Norte. En Brasil, el impetu reformista apoya el inicio de ta recuperacion economica.
En México, el crecimiento del Producto Interior Bruto (PIB)} es mejor que el pronosticado tras la llegada de FTrump,
en parte por el dinamismo del sector exterior. Mientras, Estados Unidos, México y Canada inician las
conversaciones para la 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 inflacidn se sitGa por encima de los registros de 2016 en las principales economias desarrolladas, aunque
todavia por debajo de los objetivos de politica monetaria, con la excepcion de Reino Unido, donde esta
claramente por encima. En los primeros meses del afio, la inflacion repunta en todas las economias, apoyada
por el efecto base favorable de! precio del petrdleo, hasta niveles maximos 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 Ia libra derivada
de las negociaciones del Brexit y la debilidad politica de May. El precio del petrdleo alcanza niveles maximos
desde mediados de 2015, soportado por la extension de los recortes de produecion por parte de la OPEP y otros
paises productores hasta finales de 2018. También por la ralentizacion 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 puntual por ciertos episodios de indole politica y geopolitica.
Los niveles de volatilidad se sitGian en torno a minimos histdricos 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 organismos internacionales advierten de un aumento de los riesgos, especialmente fuera del
sector financiero no bancario.
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Ef Banco Central Europeo (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 prolonga su duracion al menos hasta septiembre de 2018, aunque
reducird el ritmo de compras de 60 a 30 mil millones de euros mensuales a partir de enero. El BCE insiste en
que mantendra los tipos de interés por un periodo prolongado de tiempo y bien mas alla del fin del programa de
compra de activos. En Reino Unide, el Bance de inglaterra aumenta e! tipo rector en noviembre hasta el 0,50%,
deshaciendo asi la bajada implementada tras el referéndum del Brexit. Justifica su decisidn a partir de fa elevada
inflacidn y una tasa de paro en minimos histdricos. En Estados Unidos, la Fed sube &l tipo de interés de
referencia en tres ocasiones, hasta el rango entre ef 1,25% y el 1,50%, y muestra su intencion de hacerlo tres
veces mas en 2018. Ademads, 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 gobernador cuando Yellen
abandone el cargo y su puesto en el Board en febrero de 2018. El Banco de Japén reduce las compras de deuda
pabilica, sin anunciar formalmente el cambio. Las rentabilidades de la deuda pfiblica a largo plazo de fas
principales economias desarrolladas permanecen en niveles reducidos y sin una tendencia definida. Los eventos
politicos, las actuaciones de los bancos centrales y la inflacion 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 la moderacion y las sorpresas a la baja de la inflacion son los principales catalizadores. En el framo
final del afic, la aprobacion de la reforma fiscal supone un repunte de ta rentabilidad. La deuda publica de
Alemania se ve influida por el ruide politico alrededor de ias elecciones en Francia a principios del afio y por la
gestion del BCE de los primeros pasos en la normalizacién de su politica monetaria.

El euro se aprecia frente al dolar hasta niveles maximos desde finales de 2014, tras romper el rango de
fluctuacion de los dos ultimos afios y medio. El ruido politico en Estados Unidos y la consolidacion 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, lastrada por los diferentes eventos politicos relacionados con el Brexit y la politica
doméstica. El Banco de Inglaterra trata de contener la debilidad de la divisa. El yen tiene una elevada volatilidad
en su cruce frente al délar. La favorable situacién econdmica del pais, el ruido politico estadounidense y el
aumento de fas tensiones geopoliticas con Corea del Norie 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 ta 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 el afio.
Las primas de riesgo se ven favorecidas por la mayor tranquilidad respecto a la evolucion de la actividad en
China, la postura menos agresiva del discurso de Trump, la depreciacion del dolar, la perspectiva de una
normalizacion suave de la politica monetaria en los paises desarrollados y el precio del petréleo.

Perspectivas 2018

La economia mundial podria mostrar un buen comportamiento en 2018, con una favorable combinacion de
crecimiento e inflacién. El crecimiento econdmico se espera que sea generalizado y sincronizado, mientras que
la inflacion convergera gradualmente al objetivo de los bancos centrales. Asi, cabe esperar que la recuperacién
econdmica en la zona euro se consolide, tal como ya ha sucedido en Estados Unidos.
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Previsiblemente, los bancos centrales avanzaran en la retirada de los estimulos monetarios. £l BCE finalizara
su programa de compra de activos en sepfiembre de 2018 e iniciara una suave senda de subidas de los tipos
de interés a partir de 2019. En Estados Unidos, se espera que la Fed continge con el ciclo de subidas de tipos
y reduciendo su balance.

La politica es de esperar que contintie 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-ferm y la renegociacion del NAFTA
y las elecciones presidenciales en México.

Informe anual 2017

El Fondo invierte mayoritariamente en acciones de compaiiias radicadas en Asia, con la excepcion de Japén. El
ambito de la inversion cubre mercados como China, India, Corea del Sur, Singapur, Taiwén, Hong Kong, Malasia,
Indonesia, Tailandia y Filipinas. La seleccién de valores se realiza en funcién de la identificacion mediante el
analisis fundamental de situaciones en las que el valor intrinseco de los fitulos no haya sido recogido por su
cotizacion bursatil.

La gestion de la cartera ha priorizado la presencia en los sectores financiero, tecnologia y de telecomunicaciones
en detrimento de los sectores inmobiliario, de safud y elécirico. A lo largo del afio el Fondo ha incrementado la
exposicion a Hong Kong, Singapur e india y la ha reducido en Taiwan, China y Malasia. Ademas, el Fondo ha
reforzado la exposicidn a los sectores de telecomunicaciones, financiero y energia, reduciéndola a los sectores
de tecnologia, consumo ciclico y consumo no ciclico. Desde un punto de vista geografico la cartera ha primado la
presencia en China, India, Corea del Sur y Taiwan.

El valor de la participacion de la Clase Base al cierre del ejercicic 2017 asciende a 13,2846 euros, lo que supone
un aumento del 18,98% respecto al cierre del ejercicio anterior. Adicionalmente, durante el ejercicio 2017 el
patrimonio de la Clase Base ha pasado de 5.940.439,18 a 10.484.665,91 euros y el nimerc de parficipes de 880
a1.162.

El valor de la participacion de la Clase Plus al cierre del ejercicio 2017 asciende a 13,5016 euros, lo que supone
un aumento del 19,72% respecto al cierre dei ejercicio anterfor. Adicionalmente, durante el gjercicio 2017 el
patrimonio de la Clase Plus ha pasado de 3.733.247,82 a 3.834.121,07 euros y el niimero de participes de 231 a
23.

Elvalor de ta participacion de la Clase Cartera al cietre del ejercicio 2017 asciende a 13,4006 euros, lo gue supone
un aumento del 19,40% respecto al cierre del ejercicio anterior. Adicionalmente, durante el ejercicio 2017 el
patrimonio de la Clase Cartera ha pasado de 24.618.009,74 a 97.758.334,19 euros y el nimero de participes de
13.703 a 19.752.

Elvalor de ta pariicipacion de la Clase PYME al cierre del ejercicio 2017 asciende a 13,7393 euros, lo que supone
un aumento del 19,35% respecto al cierre del ejercicio anterior. Adicionalmente, durante el ejercicio 2017 el
patrimonio de la Clase PYME ha pasado de 20.139,61 a 448.487.68 euros y el nimero de participes de 2 a 18.
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Uso de instrumentos financieros por el Fondo

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

Acontecimientos importantes ccurridos después del cierre del ejercicio 2017

Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo y Medio Ambiente

El Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrolio durante el ejercicio 2017,

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

Adquisicidn de acciones propias

No aplicable.
Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de le comentade en ia Memoria (véase Nota 7).
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Reunidos los Administradores de Sabadell Asset Management, S.A., $.G.I.L.C., Sociedad Unipersonal, en fecha
22 de marzo de 2018, y en cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a formular las cuentas anuales y el
informe de gestién del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2017 de Sabadell Asia Emergente Bolsa,
Fondo de Inversién, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito, los
cuales han sido extendidos en papel timbrado del Estado, con numeracién correlativa e impresos por una cara,
conforme a continuacion se detalia:

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

b) Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2017

¢) Informe de gestion def ejercicio 2017.
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