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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de Fidefondo, Fondo de Inversidon, por encargo del Consejo de
Administracidon de Sabadell Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, Sociedad Unipersonal (en adelante, la
Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales de Fidefondo, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo),
que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2018, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado
en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2018,
asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién (que
se identifica en la nota 2.a de la memocria) y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

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

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, inciuidos los
de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia
segtin lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este
sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido
situaciones o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa
reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia de modo que se haya visto
comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinién.
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Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segin nuestro juicio profesional,
han sido considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el
contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de
nuestra opinidén sobre éstas, y no expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.

Con el fin de disefiar procedimientos de
auditoria que sean adecuados, hemos
obtenido conocimiento del control interno

Tal y como se describe en la nota 1 de
la memoria adjunta, el Fondo tiene por
objeto la captacién de fondos, bienes o

derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores
u otros instrumentos financieros,

siempre que el rendimiento del inversor

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

valoracion de los instrumentos que
componen la cartera de inversiones
financieras del Fondo.

se establezca en funcion 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
2018. Por este motivo, y considerando
la relevancia de dicha cartera sobre su
patrimonio y, consecuentemente, sobre
el valor liquidativo del Fondo, hemos
identificado la existencia y valoracion de
la cartera de inversiones financieras
como aspectos mas relevantes 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 dei instrumento
financiero, para verificar la existencia de la
totalidad de las posiciones gue 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 al aspecto
mas relevante de valoracién 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 2018.

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

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



Las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio terminado a 31 de diciembre de
2017 fueron auditadas por otro auditor que expresé una opinién favorable sobre dichas cuentas
anuales el 13 de abril de 2018.

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2018, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no
forma parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de 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 realizacién de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacién
distinta de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacidn del informe de gestién 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, segln lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestidn concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio 2018 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

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

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
son responsables de la 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 funcionamiento excepto si los
administradores de la Sociedad Gestora del Fondo tienen intencién de liquidar el Fondo o de
cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.



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

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria
realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas
vigente en Espafia siempre detecte una incorreccion 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 baséndose en las 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 Anexo I es parte integrante de nuestro informe de auditoria.
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Anexo I de nuestro informe de auditoria

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

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

¢ Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccidn material en las cuentas anuales,
debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder
a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcicnar
una base para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a
fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccidn material debida a error, ya que el
fraude puede implicar colusién, 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 disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con
la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la Sociedad
Gestora del Fondo.

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

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

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



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

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

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestién.
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FIDEFONDO, FONDQ DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2017

ON6177211

{Euros)
ACTIVO 31-12-2018 12217 (%) PATRIMONIQ Y PASIVQ 31-12-2018 31122017 (1)
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 10.698.820,92 11.699.632,96
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables atribuidos a 10.698.820,92 11.699.632,96
participes o accionistas
Inmovllizade material - - Gapital - -
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes {2.918.834,38) {1.896.888,36)
Mobiliario y enseres - - Prima de emisién - -
Activos por Impuesto diferlido - - Reservas 348.358,03 348.358,03
ACTIVO CORRIENTE 10.713.487,03 11.716.972,99 (Acciones propias) - -
Deudores - - Resultados de sjercicios anteriores 13.383.710,00 13.383.710,00
Cartera de inverslones financieras 10.170.044,12 11.462.646,35 Ofras aportaciones de socios - -
Cartera Interlor 10.268.400,27 11.761.307,32 | Resultado del gjercicio (114.412,73) (135.546,71)

Valores representatives de deuda 10.268.400,27 11.761.307 .32 {Dividendo a cuenta) - -

Instrumentos de patrimenio - - Ajustes por cambios de wvalor en - -

inmovilizado material de uso propio
Instituciones de Inversion Colectiva - Otro patrimanlo atribulde -
Depositos en EECC - -
Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera extsrior - - Deudas a largo plazo - -
Valeres representativos de deuda - B Pasivos por impussto diferido - -
Instrumentos de patrimeonio - -
Instituciones de Inversidn Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 14.666,11 18.340,03
Depbsitos en EECC - - Provisiones a corte plazo - -
Derivades - - Deudas a corto plazo - -
Otros - - Acreedoras 14.666,11 186,340,03
Intereses de la cartera de inversién (98.356,15) (293.660,97) Pasivos financieros - -
Inversiongs morosas, dudosas o en litigio - - Derivados - -
Periodificacienes - - Perliodificaciones - -
Tesoreria 543.442,01 253.326,64
TOTAL ACTIVQ 10.713.487,03 11.715.972,99 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 10.713.487,03 11.7156.972,99

CUENTAS DE ORDEN
GUENTAS DE COMPROMISO . -

Compromisos por operaciones largas de B -
derivados

Compremisos por operaciones cortas de - -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 225.082,29 89.535,58

Valores cedidos en préstamo por la lIC - -

Valores aportados como garantia por la IIC - -

Valores recibidos en garantia por la [IC - -

Capital nominal no suscritc ni en circulacion - -
{SICAV}

Peérdidas fiscales a compensar 225,082,29 89.535,58

Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 225.082,29 89.536,58

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2018.
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FIDEFONDO, FONDO DE INVERSION

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

(Euros)
2018 2017 ()

Comisiones de descuento por suscripciones yfo reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a lalIC - .

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion (114.548,48) {132.188,96)
Comisién de gestién (97.105,16) (113.397,95)
Comision depositario (11.056,25) {13.050,33)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - .

Otros (6.387,07) (5.740,68)
Amortizacion del Inmovilizado material - -
Excesos de provislones - -
Deterioro y resultados por enajenaclones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (114.548,48) (132.188,96)
Ingresos financieros - 29.070,99
Gastos financieros (4.989,06)} -
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 14.951,21 {11.397,48)

Por operacicnes de la cartera interior 14.851,21 {11.397.48)

Por operaciones de la cartera exterior - -

Por operacicnes con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambic - -
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (9.826,40) {21.031,26)

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior (5.884,66) (19.321,76)

Resultados por operaciones de la cartera exterior - -

Resultados por operaciones con derivados (961,74) (1.709,50)

Otros - -
RESULTADO FINANCIERO 135,75 (3.357,75)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS {114.412,73) {135.546,71)
Impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO {114.412,73) {135.546,71)

(") Se presenta, Onica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parie integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018.
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FIDEFONDO, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2018 y 2017

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2018 y 2017:
Euros
2018 2017 (%
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

{114.412,73) | {135.546,71)

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos

{114.412,73) | {135.546,71}

{*) Se presenta, Unica y exclusivaments, a efectos comparativos.
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Fidefondo, Fondo de Inversién

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2018

. Reseriz del Fondo

Fidefondo, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituyod el 14 de diciembre de 1992 bajo la
denominacion de Fidefoendo, Fondo de Inversién Mobiliaria. Con fecha 5 de febrerc de 2004 el Fondo cambid su
denominacion por la actual. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
de Instituciones de Inversion Colectiva y sus posteriores modificaciones, asi como a lo dispueste en el Real
Decreto 1.082/2012, de 13 de julio y sus sucesivas modificaciones por el que se reglamenta dicha ley y en la
restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 382, en la categoria de armonizados conforme a la definicién establecida en el articulo 13 del Real
Decreto 1.082/2012.

E! objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del pablico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fonde, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, aclivos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental gque pudieran
ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo
no se incluyen desgloses especificos en la presente memeria de las cuentas anuales respecto a la informacién de
cuestiones medioambientales. El cédigo CNAE correspondiente a las actividades que constituyen el objeto social
exclusivo de la Sociedad es el 6430.

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicién
del publico en el registro correspondiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Con fecha 19 de noviembre de 2014, a instancias de la sociedad gestora del Fondo, se inscribieron en el registro
del Fondo ante la Comision Nacional del Mercado de Valores las clases Base, Plus y Premier (cuya inversion
minima asciende a 200, 100.000 y 1.000.000 euros, respectivamente). Dichas clases de participaciones formalizan
el patrimonio del Fondo (véase Nota 8).

Segun se indica en la Nota 7, la gestidn y administracién del Fondo estan encomendadas a Sabadell Asset
Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversiéon Colecliva, Sociedad Uniperscnal, entidad
perteneciente al Grupo Banco Sabadell.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Banco de Sabadell, S.A. (Grupo Banco Sabadell), entidad
depositaria del Fondo {véase Nota 4).
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2. _Bases de 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
marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion al Fonde, que es el establecido en ta
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidon Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva, que
constituye el desarrollo y adaptacién, para las instifuciones de inversion colectiva, de lo previsto en el Codigo
de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal especifica que le
resulta de aplicacién, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo
al 31 de diciembre de 2018 y de los resultados de sus operaciones que se han generado durante el gjercicio
terminado en esa fecha.

l.as cuentas anuzles del Fondo, que han sido formuladas por tos Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacién 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 |a Nota 3. No existe ningin principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

c) Comparacion de la informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicic 2017 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al gjercicio 2018.

d) Agrupacién de partidas

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

3.  Normas de registro y valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2018 y 2017 se han aplicado
los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion;

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

i. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:
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Tesorerla: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos @ la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en et depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
o en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucién financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias aportadas.

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 valoracion como
“Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

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

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

« |Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

» Depositos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

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

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

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

= |nversiones 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 transcurrido
més de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

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

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

Deudas a largofcorto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos recibidos
y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracién como
“Débitos y partidas a pagar”.

Derivados: incluye, entre 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 gue 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 valoracién
como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”.

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

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

b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los actives financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar’, y los activos clasificados
en el epigrafe “Tesoreria”, se valeran 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 operacién.
Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en
el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas
cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afic se valoran a su valor nominat.

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

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

- Instrumentos de patrimonic cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio ponderado
si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de negociacion.
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- Valores no admitidos aln a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacidn en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccién mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significative en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccién. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracidon (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, fransacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones, en
su caso) que sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda puiblica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momente de la adquisicién de los valores.

- Instrumentos de patrimenio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el vaior
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias 0 minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién, y que subsistan en el momento de la
valoracién.

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

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

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o sistemas
multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de valoracion
adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores.

if. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion)
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,
st el efecto de no actualizar los flujos de efective no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera
pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.
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Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasives financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccidn) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion
en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la
cuenta de pérdidas y ganancias {véase apartado 3.g.iii}.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e nstrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liguidacidn. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras” interior o exterior, segin corresponda, del activo del balance, segun su naturaleza y el resultade
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 instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacién, aunque se desconozca el nimero de participaciones o acciones
a asignar. La operacion no se valorard hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de
la fecha de ejecucién se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” dei balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momente de la contratacién y hasta el
momentio 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 [as cuentas de orden, segln su
naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “"Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados’, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado 0 no en el gjercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonabie de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y de! activo
o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.
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iii. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion (operaciones
simultaneas), se registran en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de |a cartera interior o exterior de!
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 existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de su
contratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el gjercicio 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 1os mismos.

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

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

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

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, €l valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por 1a IIC” de las cuentas de orden. En caso de venta de
los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su obligacion de
devolverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se reqgistra en el epigrafe “Tesoreria” del balance.
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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 propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonioc. 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 suscripcion y reembolso, en funcion del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidative se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores. Los importes
comrespondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

El resultado del gjercicio 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 2018 y
2017, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a
participes o accionistas — Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados (positivos o negativos)
que se encontraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 y que se habian generado en
ejercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

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

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, €n su caso, como ingresc en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momenio en gue nace el derecho a
percibirlos por el Fondo,
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ii. Comisicnes y conceplos asimilados

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

Las comisiones de gestion, de depésito y otros gastos de gestion necesarios para el desenvolvimiento del
Fondo se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacidn” de la cuenta de pérdidas
¥ ganancias.

Durante el gjercicio 2018, los gastos correspondientes a fa prestacion del servicio de andlisis financiero sobre
inversiones, en ningan caso significativos para estas cuentas anuales, han pasado a registrarse en el epigrafe
“Otros gastos de explotacion® de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ifi. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

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

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerde con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

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

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

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

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 reversidon. En casc de
maodificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.
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i} Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contade 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 tltimo dia habil anterior a esa fecha.

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

J} Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de
la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012 y sus posteriores modificaciones. Para
ello, la sociedad gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la
independencia en la ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia
de un registro regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad
gestora 0 en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la
sociedad gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado.

Cartera de inversiones financierag

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2018 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depésitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como Anexo,
el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2018 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 2.869.185,44
Comprendido entre | y 2 afios 2.690.370,99
Comprendido entre 2 y 3 afios 3.874.179,41
Comprendido entre 3 vy 4 afios 834.664,43
10.268.400,27

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Banco de Sabadell, S.A. o en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7).
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Gesti6n del riesgo:

La gestién de los riesgos financieros gue lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al establecimiento
de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variacicnes 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 julic, establece
una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza por la sociedad gestora.
A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el Fondo:

+ Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Unica 1IC, de las mencionadas en &l articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las iIC cuya politica de inversion se base
en la inversién en un dnico fondo. Asimismo, |a inversion total en 11IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

+ Limite general a la inversion en valores cotizados:

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

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

¢ Limite general a la inversion en derivados:

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

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien incorporadas
en operaciones estructuradas, en ningln caso podran superar €l 10% del patrimonio del Fondo.
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La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

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

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

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de les limites de diversificacién
sefalados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.5 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran 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 pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un dnico
emisor.

e Limites a la inversién en valores no cotizados:
Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacién 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
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra tener mas del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo

grupo,
Se autoriza la inversion, con un limite maxime conjunto del 10% del patrimenio, en:

+ Acciones y actives de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercado o sistema de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismes que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la lIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones ¢ participaciones, ya sea directamente
o de acuerde con lo previsto en el articulo 82.

+ Valores no cotizados de acuerdo con 1o previsto en el articulo 49.

«  Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asi como
las entidades extranjeras similares.

« Coeficiente de liquidez:

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

12
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«  Obligaciones frente a terceros:

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

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

Riesgo de crédito

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

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida dimension
y limitado volumen de contratacion, o inversién 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 cumplimiento de los coeficientes de liquidez y
garantizar los reembolsos de los participes.

Riesgo de mercado

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

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

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

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

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto, segun lo
establecido en la normativa aplicable.
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Al 31 de diciembre de 2018, la composicién del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Banco de Sabadell, S.A. (cuentas en euros) 543.442 91
543.442,91

Los saldos de las principales cuentas corrientes del Fondo son remunerados segin lo pactado contractualmente
en cada momento, no siendo en ningln caso el importe de los intereses devengados significativo para las

presentes cuentas anuales.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por tres clases de participaciones,
representadas por cerificados nominativos, sin valer nominal y que confieren a sus propietarios un derecho de

propiedad sobre dicho patrimonio (véase Nota 1).

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

manera:
2018
e 5
Clases de Participaciones (¥} Clase Base Clase Plus

Patrimonio atribuido a participes o

accionistas del Fondo al cierre del 2.913.808,23 785.012,69
ejercicio

Valor liquidativo de la participacién 1.758,1602 1.780,0644
N° Participaciones 5.638,7400 441,0024
N° Participes 2.803 3

(*) Véase Nota 1
2017
D "
Clases de Participaciones (*) Clase Base Clase Plus

Patrimonio atribuido a participes o

accionistas del Fondo al cierre del 10.692.812,46 1.006.820,50
ejercicio

Valor liguidativo de la participacion 1.776,7641 1.793,5110
N? Participaciones 6.018,1386 561,3684
N? Participes 2.764 4

("} Véase Nota 1

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 no hay participaciones en la Clase Premier.

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

minimo de participes.
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7. Otros gastos de explotacidn

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

Clases de Participaciones (*)
Clase Base Clase Plus Clase Premier
2017 0,90% 0,60% 0,30%
2018 0,90% 0,60% 0,30%

(*) Véase Nota 1

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibide una comisién del 0,10% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2018 y 2017, que se satisface trimestralmente.

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

Los impories pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, se incluyen en el
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.

Incluido en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de las cuentas de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2018 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 gjercicio 2017 correspondiente a ofros auditores).

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

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el Fonde no tenia ningdn importe significativo pendiente de pago a proveedores
en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2018 y 2017, 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
2018 y 2017, como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2018 y 2017, cumplen o han
cumplide con los limites legales de aplazamiento.

8. Situacion fiscal

E! Fondo tiene abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2014 y siguientes.

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 tipo de gravamen a efectos del impuesto
sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Scciedades).
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Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta
de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto de la
compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de que el
Fondo obienga resultados negativos (véase Nota 3-h).

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

Al 31 de diciembre de 2018, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge las pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2018.

9. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicic nc se ha producide ningdn hecho significativo no descrito en tas notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2018

FIDEFONDO, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripeion Euros

EUR | ES0000012C46 | BONO|Tesoro Espafiol{0,05/2021-10-31 300.814,09
EUR | ES00000128X2 | BONO|Tesoro Espafiol|0,05(2021-01-31 1.205.966,66
EUR |ES00000128B8 | BONO|Tesoro Espafiol|0,75(2021-07-30 1.233.033,77
EUR |ES00000128A0 | BONO|Tesoro Espaitol|0,25[2019-01-31 704.528,96
EUR | ES00000127H7 | BONO|Tesoro Espaiiol|l,15[2020-07-30 933.261,57
EUR |ES00000124V5 | BONO|Tesoro Espafiol2,75/2019-04-30 1.020.611,44
EUR |ES00000123K0 | OBLIGACION Tesoro Espafiol|5,8512022-01-31 |  834.664,43
EUR |ES00000123B9 | OBLIGACION|Tesoro Espaiiol|5,50/2021-04-30 | 1.134.364,89
EUR |ES00000122T3 | OBLIGACION|Tesoro Espafiol|4,852020-10-31 |  547.121,84
EUR | ES00000122D7 | OBLIGACION|Tesoro Espafiol|4,00[2020-04-30 | 1.209.987,58
EUR |ES00000121L2 | OBLIGACION|Tesoro Espafioi|4,602019-07-30 | 1.144.045,04
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 10.268.400,27
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Fidefondo, Fondo de Inversion

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2018

Entorno Global y de los mercados de capitales

Los eventos politicos y geopoliticos son un foco de atencién y tienen un impacto creciente en los mercados
financieros, en un contexto en gue los principales bancos centrales avanzan en la retirada de los estimulos
monetarios.

£l entorno politico de Reino Unido esta marcado por las complejidades del Brexit, tanto en las negociaciones con
la Unién Europea (UE) como a nivel doméstico ante las divisiones que genera en el gobierno y en los principales
partidos. El principal escollo de las negociaciones con la UE es la busqueda de una solucién para evitar una
frontera fisica en Irlanda. Finalmente, el gobierno de May y la UE alcanzan un acuerdo gue permite dar paso a un
periodo de transicion hasta finales de 2020, prorrogable hasta finales de 2022, durante el que se negociaria la
nueva relacion bilateral. La votacidon de este acuerde en el Parlamento britanico se retrasa hasta principios de
2019. En lialia, las elecciones del 4 de marzo son un castigo para los partidos tradicionales y dejan un Parlamento
fragmentado. Después de varios meses de complicadas negociaciones, que casi desembocan en una crisis
institucional, el Movimiento 5 Estrellas y la Liga alcanzan un acuerdo de gobierno. El nuevo gjecutivo presenta
unos presupuestos con unos objetivos de déficit piblico que no se ajustaban a las consignas europeas. La
disciplina impuesta por los mercados financieros y el impacto negativo de la situacion politica sobre la actividad
econdomica llevan al gobierno italiano a adoptar un tono més conciliador con la Comisién Europea y a reducir el
objetivo de déficit para 2019. En Estados Unidos, Trump tiene un tono cada vez mas agresivo en politica exterior.
Adopta aranceles sobre mas de la mitad de importaciones procedentes de China y amenaza con aumentar su
tasa y hacerlos extensivos a la totalidad de importaciones. El sector tecnolégico es otro de los focos de atencién
en las relaciones entre ambos paises. En relacion con el NAFTA, los paises finalmente acuerdan renegociar y
redenominar el acuerdo en términos mas favorables para Estados Unidos. Los demécratas recuperan el control
de la Camara de Representantes en las elecciones de mitad de mandato celebradas en noviembre en Estados
Unidos, aunque el partido republicano retiene el Senado. Los demécratas muestran su intencidén de usar su
mayoria para aumentar la presién legal sobre Trump y limitar algunas de sus politicas domésticas. En América
Latina destaca el giro politico de paises como México y Brasil. La victoria de Lépez Obrador en las elecciones
presidenciales y parlamentarias de julio afiade incertidumbre al entorno econdmico e institucional en México. En
este sentido, et uso de las consultas populares fuera del marco legal para tomar decisiones econdmicas de gran
calado afecta negativamente a la confianza de los inversores. En Brasil, la victoria del exmilitar Bolsonaro es
interpretada como un claro rechazo de la poblacidn a la situacién de violencia y corrupcién que vive el pais.

El Producto Interior Bruto (PIB) mundial fiene un crecimiento relativamente elevado, soportado por factores como
el caracter expansivo de la politica fiscal en paises como Estados Unidos y China o una politica monetaria todavia
acomodaticia en regiones como la zona eurc. La actividad en la zona euro se expande, aunque a tasas algo
menores que en el ejercicio previo, que habia side excepcionalmente buenoc. El crecimiento se ve afectado
negativamente por un peor comportamiento de la demanda externa, en un contexto de cierto debilitamiento det
comercio interacional, y por factores puntuales como los nuevos estandares de emisiones que afectan a la
produccion del sector automovilistico. La economia espafiola tiene un crecimiento robuste y superior al de la zona
euro, soportada por unos reducidos tipos de interés y la mejor situacién financiera del sector privado. La actividad
de Reino Unido tiene un crecimiento moderadoe, condicionada por la incertidumbre en torno al Brexit, afectando
especialmente a la inversion y a sectores como el inmobiliario. En Estados Unidos, la economia tiene un importante
dinamismo por el caracter expansivo de la politica fiscal, que beneficia especialmente al consumo privado. La tasa
de paro retrocede y se encuentra en niveles historicamente reducidos. El crecimiento economico de China es
elevado, aunque se modera afectado por el refuerzo regulatoric que realizan las autoridades en el ambito
financiero, amplificado por los efectos de la guerra comercial impulsada por Estados Unides. Sin embargo, las
medidas de expansion econémica ayudan a compensar estos efectos negativos. La economia mexicana tiene un
crecimiento moderado y relativamente estable, condicionado por la incertidumbre en torno a la negociacidn del
NAFTA y a la politica doméstica. En el resto de paises emergentes, el foco esta en [as economias mas vulnerables,
como Argentina y Turquia, con fuertes movimientos negativos en los mercados financieros en un contexto de
tensionamiento de las condiciones intemacionales de financiacién.
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El componente subyacente de la inflacion de la zona euro, que excluye energia y alimentos, se encuentra en
niveles reducidos y sin mostrar una tendencia definida. En Reino Unido se modera, a medida que se disipan los
efectos de la depreciacién de la libra desde el referéndum del Brexit, y se sitha en torno al objetivo de politica
monetaria. La inflacion subyacente de Estados Unidos se encuentra alrededor del objetivo de la Reserva Federal.
La dinamica salarial mejora y esta practicamente normalizada. E! precic del petrolec llega a niveles maximos
desde 2014 influido por los recortes de produccion de la OPEP, los cuellos de botella en la produccion de Estados
Unidos y el anuncio de que este pais reinstauraba las sanciones sobre las exportaciones de ¢rudo procedentes
de Iran. Posteriormente, el precio retroce ante episodios de tensiones financieras, las autorizaciones temporales
concedidas por Estados Unidos para poder importar crudo de Iran y el aumento de la produccién de Arabia Saudita,
Rusia y Estados Unidos.

Los mercados financieros tienen una creciente volatilidad. Los activos de riesgo globales tienen pérdidas
practicamente generalizadas, aunque las caidas son mas intensas en jos que se habian beneficiado mas de la
bisqueda de rentabilidades, como la deuda corporativa. Las condiciones financieras se tensionan, especialmente
en la parte final del ejercicio, y se acentuan los problemas de liquidez de mercado. Con tedo esto, los principales
organismos internacionales advierten de los crecientes riesgos existentes en los mercados financieros para la
estabilidad financiera. Los mercados financieros de los paises emergentes son especialmente sensibles a los
episodios de aversitn al riesgo relacionados con Argentina y Turquia. La destacada depreciacion de la lira turca
y el fuerte aumento de la prima de riesgo corporativa que tiene lugar en agosto llega incluso a impactar
temporalmente a activos financieros de paises desarrollados. También han sido un lastre para los mercados
emergentes la inestabilidad politica doméstica en algunas economias, el giro de los bancos centrales de los paises
desarrollados y el proteccionisme impulsado por Trump. La prima de riesgo agregada para los paises emergentes
alcanza niveles maximos desde principios de 2016. En el caso particular de México, el peso tiene una elevada
volatilidad y presiones depreciatorias ante la incertidumbre politica. En este contexto, y con una inflacién por
encima del objetivo de politica monetaria, el banco central aumenta el tipo de interés oficial.

Los bancos centrales avanzan en el proceso de normalizacién de sus politicas monetarias. El Banco Central
Europeo (BCE) termina el programa de compras de activos a finales de afio, aunque continuara reinvirtiendo los
activos que vayan venciendo durante un periodo prolongado de tiempo. El BCE sefiala que los tipos de interés de
referencia se mantendran sin cambios hasta por lo menos el verano de 2019. El Banco de Inglaterra aumenta el
tipo rector hasta el 0,75% en su reunién de agosto, confirmando el proceso de normalizacion monetaria gradual y
limitada que habia anunciado. La Reserva Federal de Estados Unidos (Fed) avanza en su senda de subidas
graduales de los tipos de interés, en un contexto de fuerte dinamismo econdmico, inflacién en torno al objetivo de
politica monetaria y normalizacion del mercado laboral. El tipo de interés de referencia termina el afio en el rango
entre el 2,25% vy el 2,50%.

La rentabilidad de la deuda publica a largo plazo estadounidense aumenta, debido a factores como las subidas
de tipos de interés realizadas por la Fed, el caracter expansivo de la politica fiscal o la fortaleza de la actividad y
del mercado laboral. En la parte final del afio, el mal comportamiento de los activos de riesgo y la caida del precio
del crude presionan a la baja los tipos de interés. La rentabilidad de la deuda publica alemana registra niveles muy
reducidos, afectada por la situacidn politica en Iltalia o la evolucién de los mercados financieros a finales de aiio.
El diferencial en la rentabilidad entre ambos bonos se sitia en maximos desde el inicio de la Unidn Monetaria
Europea.

El ddlar se aprecia frente al euro, tras depreciarse a principios de afio hasta niveles que no se veian desde finales
de 2014. La ampliacion del diferencial de tipos de interés, el ruido politico en ltalia, a incertidumbre alrededor del
Brexit y la mayor aversion al riesgo, ante las disputas en el ambito comercial, soportan al dolar. La libra esterlina
no tiene una tendencia clara frente al euro, moviéndose en el rango entre el §,87 y el 0,90. Ademas del Brexit, la
libra es sensible a las expectativas sobre los tipos de interés del Banco de Inglaterra y a la inestabilidad politica
interna.

Las bolsas se ven perjudicadas por el tensionamiento de las condiciones globales de financiacién y por la guerra
comercial, especialmente en aquellos sectores més expuestos, como el de automéviles y el de tecnologia.
Numerosas companiias internacicnales rebajan sus expectativas de beneficios por el impacto de las contiendas
comerciales. En la zona euro, la inestabilidad politica en ltalia y el intenso repunte de la prima de riesgo del pais
lastran la evolucién del sector bancario. El IBEX 35 y el MIB italiano son los indices con una peor evolucién, junto
al DAX aleman, que se ve afectado por la importancia del sector automovilistico.
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Perspectivas para 2018

A pesar de la guerra comercial y del tensionamiento de las condiciones financieras, se espera que el crecimiento
econdmico global esté soportado por la politica fiscal expansiva en Estados Unidos, los tipos de interés reducidos
en la zona euro y las medidas de estimulo adoptadas por China.

Previsiblemente, el crecimiento en la zona euro se basara en el mayor uso de los recursos todavia excedentarios
y la mayor productividad en los paises que mas han avanzado en las reformas estructurales. El consumo seguira
beneficiandose de la mejora del mercade laberal, de un incremento moderado de los salarios y del aumento de la
riqueza de las familias, influida por el dinamismo del precio de la vivienda. La inversion se vera apoyada por una
politica monetaria todavia acomodaticia y la mejora de la rentabilidad de las empresas. Sin embargo, la posibilidad
de que Trump restrinja el comercio internacional de automéviles sera un factor limitativo. La politica fiscat en la
regién tendra un cardcter ligeramente expansivo, incluida Alemania. En Reino Unido la actividad continuara
lastrada por la incertidumbre en torno al proceso del Brexit y la negociacion sobre la futura relacién, incluso en el
caso de que la salida de la UE sea ordenada y con acuerdo. Se espera que Estados Unidos crezca por encima
de su potencial mientras duren los efectos de la expansion fiscal, hasta finales de 2019. Los sectores mas
expuestos a mayores tipos de interés, como el inmohbiliario, tendran un peor comportamiento.

Las bolsas estaran atentas a la campafia de publicacion de los resultados empresariales del cuarto trimestre, con
expectativas mas moderadas, a las politicas monetarias de los bancos centrales y a los eventos politicos.

Informe Anual 2018

El Fondo invierte principaimente en deuda del Estado espafiol, en bonos emitidos por los “FTPymes™ que cuenten
con el aval del Estado y en bonos emitidos por los “FTVPQ" que cuenten con el aval del ICO denominados en
euros. La duracion financiera de la cartera no supera en condiciones normales los dos afios. El Fondo orienta la
construccion de su cartera a la consecucion del rendimiento propio de los bonos de deuda publica espafiola a
corto plazo.

Durante el afic el Fondo ha gestionado activamente la exposicion a la deuda pablica espafiola. En este sentido,
el Fondo aumentd la duracion financiera a principios de afio hasta situarla por encima de su nivel objetivo. A
mediados de afio, el Fondo redujo figeramente la duracién financiera para, posieriormente, volver a incrementaria
a medida que los tipos de interés de la curva espaiiola repuntaban.

El valor de la participacion de la clase Base al cierre de los ejercicios 2018 y 2017 asciende a 1.758,1602 y
1.776,7641 euros, respectivamente. Adicionalmente, ¢l patrimonio de la clase Base al 31 de diciembre de 2018
es de 9.913.808,23 (10.692.812,46 euros al 31 de diciembre de 2017).

El valor de la participacién de la clase Plus al cierre de los ejercicios 2018 y 2017 asciende a 1.780,0644 y
1.793,5110 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la clase Plus al 31 de diciembre de 2018 es
de 785.012,69 (1.0086.820,50 euros al 31 de diciembre de 2017).

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

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

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2018

Nada que resediar disfinto de lo comentado en la Memoria.
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Investigacion y desarrollo y Medio Ambiente

E! Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo durante el ejercicio 2018.
Adicionalmente, dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el misme no tiene responsabilidades, gastos,
activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con

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

Adquisicién de acciones propias
No aplicable.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada gue resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 7).
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Reunidos los Administradores de Sabadeli Asset Management, S.A., S.G.1.1.C., Sociedad Unipersonal, en fecha
27 de marzo de 2019, y en cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a formular las cuentas anuales y el
informe de gestion del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018 de Fidefondo, Fondo de Inversion, las
cuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito, los cuales han sido extendides
en papel timbrado del Estado, con numeracion correlativa e impresos por una cara, conforme a continuacion se
detalla:

a) Balance al 31 de diciembre de 2018, Cuenta de pérdidas y ganancias y Estadc de cambios en &l
patrimonic neto correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018.

b) Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2018.

c) Informe de gestion del ejercicio 2018.
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