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INFORME DE AUIMTORIA DE CLENTAS ANUALES EMITIRG

POHLMS ALIMTOR INDEPENIMENTE

A los participes de GESTIFONSA RENTA VARIABLE GLOBAL, FONDM DE
INVERSION, por encargo del Consejo de Administracion de Gestifonsa S.G.LLC, S.AL.
Entidad Gestora de diche Fonde de Enversidn:

Opinidn

Hemos suditade las cuentas anuales adjuntas del fondo GESTIFONSA RENTA VARIABLE
GLOBAL, FONDO DE INVERSION, gue comprenden el balance # 31 de diciembre de 2018,
la cuenta de pérdidas v ganancias, ef estado de cambios cn el patrimonio neto. v la memorin
cormespondientes al ejercicio terminado en dicha fecha,

En niestra opsnion, lus cuentas anuales adjuntas expresan, en lodos los aspectos significativos, 1a
imagen fiel del patimonio ¥ de la situacion financiers del Fondo a 31 diciembre de 2018, asi
wome de sus resultados correspondientes al ejercicio terminade en dicha lecha, de conformidad
con ¢l marco normativo de mformacion financiers que resulta de aplicacian (que se identifica en
lanota 2 de la memorial v, en particalar, con los principios ¥ criterios coatables contenidos en el
fismio.

Fundamenio de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de 1a
actividind de auditorio de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de scverdo con
dichus normas se deseriben mis adelante en la seccidn Responsatilidad del auditor en refacian
com fa auditeria de las coentas annoles de nuestro informe

Somes mdependientes de la Entidied de conformidad con los requerimientos de #tica, incluidos
los de independencia, que son aplicables o nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia
segun lo exigido por [a normativa reguladora de o actividad de suditorfa de cuentas. Fn este
sentado, no hemos prestado servicios distinies a los de 1 auditoria de cuentas ni han concurride
situsciones o circunstancias que, de scuerdo con o establecido en lu citada normativa reguladera,
hayan afectads a la necesaria independencia de modo gue se haya visto comprometida,

Consideramos que la evidencia de audilom que hemos oblenido proporciona una base suficiente
v acdecuada para nuesing spinion,

Aspéctos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mis relevantes de |a audionia son aquellos gue, seglin nuestro jucio profesional,
han sido considerndos coma los nesgos de incorreccion material mds significalivos en nuesira
auditoria de las coentas anuales del perodo sctual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto

de nuestra auditori de les cuentas anvales en su conpunio, v en ln formacion de nuestra opinidn
sobre éS1a8, ¥ N0 EXPresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.
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Extstencia v valoracion de la carier dg jnversiones G ieras,

Tal y como recoge en la nota | de la memoria odjunta, ¢l Fondo inviere en una carera de
inversiones fnancicras, valorada al cierre del ejercicio cn 331.574.04 euros. Esta carters ingluye,
chtre obres, valorms reprosentativos de deuda, que se valoras o valor razonable, entendiendo fyar
tael el valor de mercado del activo. Debido & Ta significatividad del importe, a que su existencia es
un factor clove ¥ a gue su valoracion requicre la realizacion de juicios ¥ estimaciones, gue influyen
en la determinpcion del valor liquidative del Fondo, asi como de la rentabilidad del mismo durante
el gjercicio, hemos consideradie estos aspecivs los mis significativos para nuesira suditoria.

Mugstron procedumientos de audiioria, pam aborder dichos aspectos hun incluido. entre otros, L
consiceracion de los procedimicnios y politicas de control intemo sepuidias por fa Entided Gessora
del Fondo, en relscion con la existenoia v valoracion de las inversiones financierss; la obtemcion
de confinmacion por parte de la Entidad Depositaria de fos valores de o cantera, para la obtencidn
de evidencia de Ja propiedad de los misios v adiciomalmente, hemos realizado procedimicnios
sustantivos, en base selectiva, dingidos a dar respuesia al riesgo de valoracion de las inversiones,
conirastando el velur de mercade utilizado con infermacion exterma

Asimmiame, hemos evaluado si lo informacion de las cucntas ameles en relacion con b cartera de
iversiones Nnancieras, recogides en las nows 2o, 1A ¥ 4 ke ln memoria, o5 adecusda de
conformidied con el murce normative de informecion fnanciera gue resulla de aplicucion.

(Miras coestiomes

Los cuentas snuales de GESTIFONSA RENTA VARIABLE GLOBAL, FONDO DE
INVERSION - antes GESTIFONSA PATRIMONIO, F.l~ comespondicntes ol gjercicio
terminade el 31 de diciembre de 2017 fiecron auditadis por otro awditor gue exprest ana opinion
lavorahle sobre dichas cuentas amaales el 19 de marze de 200§,

itra informacidn: Informe de gestlidn

La otry infermacidn comprende exclusivamente el informe de gestidn del gjeccacio 2018, cuya
Formulacion ee responsabilidad de los admimstradores de lo Sociedad Gestora del Fondo ¥
forma parte integrante de las cuentas aniales,

Muestra opmion de suditeria sobre lag cuentas anuales no eubre el informe de gestion, Nuesirn
responsabilidad sobee o informe de gestion, de conformidad con lo exigido por lo normativa
reguladora de la actividad de suditoria de cuentas, comsiste en evaluar ¢ informar sobre |a
eoncordancia del informe de geatidn con las coentas anunles, a partic del conocimiento de la
entidad ohtenido en la realizacion de la audsoria de las citadas cuentas v sin inclurr informacién
distinia de ta obtenida como evidencia durante la misma, Asimismo, nuesirs responsabilidad
cogisle en evaluar e informar de & el contenido v presentacion del iforme de gestidn son
conformes a ln normative que resulta de aplicacion. 85, busandonos en ¢l trabajo que hemaos
relizadn, concluimos que existen incormeccioness materiales, estimos obligados a informar de
el

Sobre |a base del trabajo reahzado, segin lo deserito en el parrafo anterior, [ informacion que

conticne el informe de gestion concuerda con I de las cuentas anuales del ejercicio 2018 v su
contenido ¥ presentacion son confirmes a ls sormativa gue resulia de aplicacion.
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Responsabilidad de los Administradores de la Socledad Gestora del Fondo en relaciin con
las cucntas anuales

Los Admimistradores de ln Sociedad Gestorn del Fondo son responsables de formular las cuenias
amuiles aduntas, de forma que expresen In imagen fiel del patrimonio, de I situncion finonciera
v ole b resulindos del Foodo, de conformidad con el marco nermativo de informagidn finonciera
aplicable a la entidad en Espafia, v del control intemo que consideren negesanio parn permitir bn
preparscion de cuenias anuales libees de incoereccion matenal, debida a frowde o crror.

En [ preparacion de lag cuentas pnuales, los Adminisirsdores de la Sociedad Gestora del Fonde
zon responsables de Lo valoracion de |a copacidad del Fonde para eontinuar coma empresa en
funewnamiento, revelundo, segun comesponda, las cucstionss relacionadas con la empresn en
funciomamiento y ulilizando ¢l principo contable de empresa en funcionamiento excepto 1 los
Adminisiradores de la Sociedad Gestora tienen intencidn de ligudar ¢l Fondo o de cosar sus
cperpgienes, o b po exista ofra alicrnativa realisi.

Responsabilidades del anditor en relacion con la avditoria de las coenios anuales

Muestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incomeccion material, debada a fraude o eror, y emitir un informe de auditerla gque
contiene nuestra opinidn. Seguridad razonable ¢x un alto grade de scgunidad pere no garantiza
gue wid suditoria realizads de conformidad con la normatva reguladom de la actividad de
auditoria do coentas vigente en Espana siempre detecte ung ingorreceion matenial cuando existe.
Las incorreceiones pueden deberse o froude o emor ¥ se constderan materiales si, individualmente
o de forma agregada, puede preversd rizonnblemente que influyan en las decisiones ceondmicias
gLz log weunrios tomman hasindose en las cugntas anuales

Come parte de una auditoria de conforimdad con la normative reguladora de ln actividad de
auditaria de coentas vigente en Eapadia, aplicamos nuestro juicio profesionnl v mantenemos una
achtud de éscepticiamo profzsional durante teda la auditorin, También

¢ ldenificamos v valoramos [os resgos de incorréceidn maoterral en las cuentas anuales,
debidn a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria pam responder
n dichos resgos v obtenemos evidencia de auditordn suficiente v adecundn  paro
proporeionar una bass para nucetrs opinidn. El riesge de oo detectar una incomreccion
material debida s fraude es mis elevado que en el cagp de una incormeceidm material debida
a ermor, ya que el fraude puede implicar colugidn, falsificacidn, mmisiones deliberadas,
manifenciones inlenoondamente ermoneas, o la elugidn del contral interna.

*  Ohtenemos conpcmiento del control interno relevante pars la suditoss con el fn de
disediar procedimientos de auditorin que sean adecuados en funcidn de las circunstancias,
¥ noocon 3 finahidad de expresar una opinidn sobre la eficacia del control intemo de la
entidad

*  Evalsamos =i las politicas contables aplicadies con adecundas v In meonabilidad de lus

estimaciones confables ¥ la correspondiente informacion revelada por los Admmistradores
de In Sociedad Gestora dol Fondo.
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= Conclwmoes sobre si e adecuada lo wtilizacion, por los Adminisiradores de la Socicdad
Gestors del Fondo, del principio contable de cmpresa en funcionamienio y, basindonos on
la evidencia de auditoria obiemda, condluimes sobre si existe o no una incertidumbre
material relacionzda con hechos o con condiciones que pueden generar dudas signilTcativis
sobre la capacidad del Fondo pera continuar come empresa en funciomamiento, Si
concluimos gue existe una incertidumbre maenial. se reguiere guee Hamenos la atencion en
nuestre informe de awdior@ sobre [ cormespondiente infiormacion revelala en lis cocmas
anuales ©, si dichis revelaciones no son adecuadas, que cxpresemos una upinion
meach ficada, Nuestras conchssiones se basan en la evidencia de awditoria obtenida hasta 1a
fecha de nuestro mforme de awditoria, Sin embargo, los hechos o condiciones futuros
pueden ser b cousi de que ¢ Fondo deje de ser una cmpresa en funcionamicnio

= Evaluwames ln presemacion global, la estrucmra v el contenido de las cucnias gruales,
miclusda la informacion revelada, y &0 las cuenias amsales representan las runsacciones y
hechos subyacentes de un modo gue logran expresar I imagen ficl,

* Mo comunicamos con los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacian
con, entre s coestiones, el alcance v el momenio de realizacion de i awditora
planificados v los halliwegos significativos de 1a auditoria, asi como cualquicr deficiencia
significativa del comtrol interno que identificamos en el ranscurso de la auditoria.

Entre los riesgos signi fican vos gque han sido objeto de comunicacion a los Administrdores de Iz
sovicdad Gestora del Fondo, determimamos los que han sido de Is mayor significatividad en |
suditoria de las cucntes anuales del periodo sctunl y que son, e consecuencia, los Tiesgos
comsiderndoy mds significativos,

Prescribimos esos ricsgos en muestro informe de auditonia salve que les disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar peblicamente la cucstion.
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b CUENTAS ANLALES DEL EJERCICIO 2018:

BALANCE PUBLICO
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS PUBLICA
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
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BALANCE PUBLICO AL CIERRE DEL EJERCICIO 2018

| ACTIVO) Notax | 2018 017
Bl ACTIVO CORRIENTE, 67135523 | 62221930
[
| L Dreudares .17 48,208 Bh 4427138
Il Curlera de inversiones Mauncieras 4.11 E31.574,04 2l T AT
| Carter mtemior 53057204 260 606
I 1. Walores represanintivios de dewds 530157294 250 189.0Y
|.2. Tnstramenios de patrimonio =] T17.64
3. Indgreses de la enriern de inversiiin A LH 71
IV, Tesoreria 4110 91.572.33 31793055
TOTAL ACTIVD #70.35523| 62221930
FATRIMONIO Y PASIVO Motas 2ns 2T
A} PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES 6 GGAETIIT|  GILE4H2S
A-1y Foadios reembalsables wtribuidos & participes il BT1NT Gl 284428
[T, Particapes T42 530 86 41T 558 58
YL, Resalindo del gpercicio [ 764069 175,283 810
C) PASIVO CORRIENTE s 6. 484,04 9.37¢,02
ML Acresdongs fn. 48406 | BTN
TOTAL PATRIMONIO Y PASIVOD 6TIL3R523 | 61RO
CUENTAS DE ORDEN New| oz [ aen
LOCTENTAS DE COMPROMISO0 S60,009.14 E&0.547,93
1.1, Compromisas por operaciones larges de derivados 4n 569,920,234 560.847,92
1. DTRAS CUENTAS DE ORDEN GRSANETY | 1.0TR060.95
2.5, Perdidas fiscales a oompeisis A | 453 534, ™ Q3K 9 95
2.6, Carow . S0, 0, ) 23500 1,00
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 1LSSE26H03 | 1.742.008,88
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CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS PUBLICA
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CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE

DICIEMBRE DE 2018

Notas 2018 m7
4, Chiros pastos e explatseiin (1589601 ) (25,400,340
4.1. Comuswin de pestiin B (G431, 209 L s e
4.2, Comision depositario H {G8EST)H {1 73,67
4.4, Chiros (R.T7LU5) (12501 .96)
ALY RESULTADO DE EXPLOTACION v ﬂ!-l!i.ﬂ_ﬂ (25.41134)
8. Ingresos Mmancieroy 4.11 H93,035 1239945
9. Gasion Mnancieros (16137) (47.29)
10, Variacion del valor rasonahle en instrumentos financicras {165,597 L1776
L0 1. Por opersciones de la cartern interor [ 165.97) {28.0%1,34)
10.2. Por opereckoncs de la camera exicriod - (63 036,421
11, Diferenclas de cambia L3R G (2411,95
L2, Ixteriorn y resuliado por enajesacion de Instrumenios Onancieros | 4,01 (65.512,23) 28187479
12.2, Resubtaclos por opericiones de ki careea werior 43994 14086, 71
12.3, Resulindas por apericiomes de lo cortern exterios = M6 930, T
24, Resultades por peraceones con denvaidos 165052 1T 857,32
ALY RESULTADOY FINANCIERD F 161,761,568} 20069724
AL) nmrl.npum DE IMPUESTOS mm 175.285,90
13, Impuesto sabre beneficios 71 - -
A4) RESULTADO DEL EJERCICIO (TT.658,69) | 17528599
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ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE
AL EJERCICTO TERMINADO EL 31 DICIEMBRE DE 2018

Al ESTADO DE INGRESDOS Y GASTOS Ilﬂjj!, !H:“E!h! ORRESPONDIENTE AL

ERCICIO TERMIN E 28
S | s [ aen
. AVRESULTADD CUENTA PERIHDAS ¥ GANANCIAS E ROy et
) IJ_'I'B'I‘ALHEIE.BH ¥ ASTOR MU ADOS BIRECTAMENTE AL PATIIBMON NETD - &
2 € TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS ¥ GANANCTAS - z

By ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE
AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018

Fetide. dbel
SALIME FINAL [HL AR 2016 e m.mf I05T,I3
|

AALDEE ATUST ADDY, PRI IR AR 27 UL T #42.5T) 4,057,103

I, Tostal Ingresis v Ciastie Becanacidos ETAZEL 4 175,285, 0
B, Uperaprames oon paricipes

1. Buscnpemnes de pam i po s 5 db5 B0A i 545 B
I Hesnibalos, de particurioms, (4 e L sy i4 4R 145 REY
IT], THess yaaimcinrers an pammonin nes LI AT 3 eT

IV Cpemmcmnes Piswon AT, |5 TG PO S, T
RALDM, FINAL DEL ARD 2017 AVTASRIR Iw fELHLL TN
SALDD AJUSTADC, INICIO DEL ARG 361K 43755838 m.'n!..ni GILAHN
L Tiaad baggracns v Sasox Baconocidi (TP AR08 {7 RS 64
. Cymosmc Hoees: Lo pariaijes

| St iy ol paite pas iunies el T Bl 34 BT bl
2. Beoebulsos dc participacionzs (517574, T 51T ET4 T
ML Cwras vanaCkine, o paindis il 175.2385.90| (175.249 )

SALDE FINAL DEL ASO 208 T4L. 500 R (TT45R.6T) EAETLT
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MEMORIA ANUAL, EJERCICIO 2018
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(SOCIEDAD UMIPERSOMAL)

MEMORIA DEL EJERCICIO 2018

1. NATURALEZA DE LA INSTITUCION

GESTIFONSA RENTA VARIABLE GLOBAL, F.L (antes GESTIFONSA PATRIMONIO, F.1) &5 una
Institucion de Iaversidn Colectiva (en adelamte LLC.). armonizads v constituida en Madrid como
Gestifonsa Patrimonio, F.L, ¢l 11 de octubre de 2016, La pestion v administracion del Fondo estd
encomendada a GESTIFONSA, 8.GLLC, S.ALL En el presente gjercicio ha cambiado su denominacidn
por la actual. Tiene su domicilio social en la calle Almagro, nimero 8 de Madrid.

GESTIFONSA RENTA VARIABLE GLOBAL, F.I. figum inscrito en el Regisiro de Fondos de
Inversion Mobiliaria con el nomero 5.08%; es un Fondo de categoria Renta Yariable Intermacional.

ion por absorcion de Gerlocapi

En el Conzejo de Administracidn de 14 de diciembre de 2017 de Gestifonsa 5.G.1L1.C., S.A.L. se aprobd
ka fusicn por absorcion de Gestifonsa Renta Variable Global, FI como fondoe absorbente y Gerlocapinal
S1LCAV, S A Fl como sociedad absorbida. Debido a la clasificacion de las clases ¥ a la operativa
mformatica de Gestitonsa Renta Variable Global, Fl s¢ ha producide una demora en la formalizacion del
Prosecto de Fusion con lo cual dicha fusion se hard efectiva en el gjercicio 2019,

Con fecha 5 de octubre de 201 B, la Comision Nacional del Mercado de Valores ha sutorizado dicha fusicn,

Los dutos mas significativos de las Instituiones de Inversion Colectiva que se van a [usionar son los

siguientes:
Funels absarbeate: Foavisciron
et | GEBOCATAL
¥l BLLAY., Sk
PATRIMUS D AL 301224114 ; B AT T | 70400148, 23
AL MERD DE PARTICIPACIONES ACCEINES AL 31- 12-301K LEER LTI 2721347
WALERE LICUELIATIVD D I."I.I"I.HI1-I.II'-'|.I'.Il::|"-Iﬂ.-I_1'.Ilm AL H- L2208 A.9RB0 - DAERS | 6,5921
NLUMERC DE PARTICIPESACCIONISTAS AL 3132-2013 10| #43

La fusidn por absorcion se ha hecho efectiva el 19 de marzo de 2019, con disolucian sin liguidacion de Iy
Sociedad absorbida v con la transmisicn por titulo de sucesion universal de |a totalidad de su patrimonio,
derechos v obligackones al Fondo Absorbente, Las ecuaciones de canje determinadas por la Sociedad
Giestora en funcién del patrimonio de n Sociedad absorbida han sido como s¢ indica a cortinuacidn:

* 6. 7TO4BBI10 panticipaciones de Cestifonsa Renta Variable Glokal, F.L. Clase A, por cada
participacion de Gerlocapital SICAY, 5.A.

* 6756864718 panicipacienes de Gestifonsa Renta Variable Global, F.lL. Clase B, por cada
participacion de Gerlocapital SICAY, 5.A.

= La fusidn implica Ia incorporacion del patrimonio de la sociedad fusionada con transmizion por title de
sucesion universal de la totalidad de su patrimonio, derechos v obligaeiones a favor del fondo beneficiario,
guedands aquella como consecuencia de la fusion disuelta sin liquidacion,

Las operaciones de ln sociedad tusiomada realizadas a partir de la fecha de ejvE.LuL,ivﬁn de la husion
(otorgamiento de la escritura publica de fusion) v hasta su definitiva inseripeion en los Registros que
procedan se entenderan realizados, a efecios contables, por el fondo beneficiario,
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N 30h realizada

El 5 de mayo de 2017, de acuerdo con ¢l provecto de fusion por absorcién autorizedo por b Comision
Macional del Mercado de YWalores, Gestifonsa Benta Yariable Global, .1, (Fondo absorbenic) absorbic 3
Corera Dindmica 5. LC AN SAL {Bociedid absorhisda),

La fusson por absorciom se hizo efectiva ¢l 14 de septicmbee de 2007, con disolucion sin ligudscion de la
mociedad absorhida y con la wransmision por tiwlo de sucesion universal de la towlidad de su patrinsonio,
derechos y obligaciones al Fondo Absorbente. Esta fusion ha sido escriturada el 14 de septicmbre de 2017
¢ inscrta en el Registro Mercantil ¢l 4 de octubre de 2017,

Lo ecuscion de canje determinada por la Sociedad Gestors en funcion del parimonio de e Sociedad
absorbida fue como se indica & continuscion:

s 5143365222 participaciones de Gestifonsa Renta Variable Global FI por | accion de Cartera
Dindmica, 51.C.A V., S.A,

La politica de mversidn del Fondo se encuentra definida en ol Folleto que se encucntra registrado v a
disposicidn del piblico én ¢l registro comespondicnte de la Comision Nacional del Mercado de Valores,
El patrimenio del Fonde seoencuentra formabizado en la clase A de participaciones ¥ ba sceunda de las
clises de paricipaciones. clase B, sscendiende la inversiom mimima imicial en ambas clases a 6 Euros, La
clase B estd dirigida exclusivamente a clientes institucionales, 1, Fondos de Pensiones, EPSV vy clicntes
con contruto de gestion discrecional de carteras v de asesoramiento independiente ofrecido por empresas
con acuerdos con i Sociedad Gestory. Todus las clases de panicipaciones formalizan el patnimonio del
Fondo (véase ota 6), Las clises de participaciones se han dado de atta el 26 de feheero de 2018,

segun el Felleto del Fondo, la gestidn toma como referencin s remeabilidad del indice 50% MSCI
EUROPE NET TOTAL RETURN INDEX {en curcs) v 50/ MSClI WORLD NET TOTAL RETURN
IKDEX {en curos L El indice de referencia se utilizn o cledos mernmenie mu.mli\n‘l:q.,

El Fondo podrd inventir hasta el 1004 de su patrimonio en [ fnoncieras (active apto), armonizadas o
ni {miix imo 300% en MO no armonimdas ), pertenecientes o no al grope de o Gestorn. El fondo tendri mas
del T5% de su exposicion total, directs o indirectumente a través de 1IC, en renta variable de cualquier
sector, de emizeres ¥ mercados de paises de la OCDE {excluyendo puises emergentes) mavornitariamenie
en empresas de elevada v mediano capitalizacidn, podiendo invertir de forma minoritaria ¢n compofiias
de pequeiia capitalizocion. El resto de su exposicidn total, dirccta o mdircctamenie, estari on renta fija
piblica wia privada {(incleyendo instrumentos del mercado monctario coltzades o no, liguidos, ¥
depisitos], de emisores y mercados europeos, tanto del drea ¢uro comao no eum, con diferentes plizos de
o irmmeni,

Los activos en los que s¢ mvieria lendran calidad crediticia tanto alta (minimo A-) como media (entre
BRE+ v BBB-) o, 51 fuera mierar,

el rating que tenga en cada momento ¢l Reino de Espofia. Lo duracion media de la cartern de renta fija
serd inleror o 18 meses.

La exposicion a nesgo divisa podnt aleanzar el 100%. De forma directa, solo se realiza operativa con
derivados cotizados en mercados organizedos (no s¢ bacen OTC), aunque de forma indirecta {a travda de
N, #¢ poded ivertis en derivados no cotizados en mercados orgonizados.

Se podrd mvertir mis del 35% del patnimonio en valores emitidos o avalodos por un Estado de la UE. una
Comunidad Autdnoma, wi Estidad Local, los Organesmos Internacionales de los que Espafia sca
miembro v Estados con solvencia no inferior a la de Ezpafia.
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La [IC diversifica las inversiones en los sctivos mencionados anteriormmente on, al menos, seis
ennstones diferentes, La inversiin en valores de una misma emision no supera el 30%s del active de
la 1, S¢ podra operar con derivados negociados en mercados arganizados de derivados con la
finalidad de cobertura ¥ de inversidn y no negeciados en mercados organizados de derivados con la
finalidad de coberura v de inversidn. Esta operativa comporta ricsgos por |a posibilidad de que la
cobertury no seq perfecta, por el apalancamiento que coenlievan y por la inexistencia de un camara
de compensucion, Bl grado maximo de exposicion al resgo de mercado & traves de instrumentos
linungicros derivados es el impore del patnmonio neto.

La eswruregia de inversion del fondo conlleva une alta rotacién de la canera, Esto puede incrementar
sus gastos ¥ afectar a Lo rentabilidod,

Se podrd invertir husta un mixime conjunio del 10% del parrimonio en actives que podrian introducir
un rrenyir mesgo gue of resto de los inversiones como consecuendis de sus coracteristicas, cnire otras,
de liguidez, 1po de emisor o grado de proteccidn al inversor,

En concrelon s¢ podri invertir en:

« Aeciones ¥ oactivos de rena fija admitidos @ negociacion en cualguier mercado o sistema de
MEEOCiacion que no tengan carpeiersicas similares a los mercados oficiales espaitoles o no esié
sumetido a regulscion o gue disponga de oros mecanismos gue garanticen su liguidez al menos con
la mism frecuencig con bz que la 11T inversera atienda los reembolsos. S¢ selpecionurdn activos v
mercados buscando oportunidades de mversion o diversificacin, gin que pueda predelerminar a
prior tipes de activos ni localtzacion

Los Fondos de Tnversion son pairimonios perienecientes & una pluralidad de inversores, cuvo derecho de
propicdad s representa medumnie un certificado de participacidn. Son administrudos por unn sociedud
gestora, con cl concurso de uni entidad depositorin, ¥ estin constitaidos con el ohjeto exelusivi de la
adquisicion, tenencia, disfrute, administracién en general ¥ enajenacion de valores mobiliarios v otros
activos fimancicros,

Su marco legal de sctuacion viene determinedo por el Real Decrets 3622007 de 16 de marzo por el que
s muodhiica el Reglamento por ¢l gue se desarrolla la Ley 35/2003 de 4 de noviembre v en ol Real Decren
IOBZ2012 de 13 de julio que desarrolla dicha ley, asi como e las distinias Circulares emitidas por la
Commissm Nacwnal del Mercado de Valores (en adelane ©.8 M.V

Los Fondos de Tnversion s encuentrn sujetos a nonmas legales que regulan entre otros los siguientes
aspectog:

Al Manienimiento de an partmon i de 3,000 miles de Euros,

By Establecimiento de unos porcentajes mivimes de concentrcion de inversiones.

) El nimero de participes no podrd ser inferior a 100,

1) Obligacion de que la cartera de valores esté bajo la custodia de la Entidad Depositaria,

E} Inversion en valores negociables ¢ instrumentos financiceros, admitidos a gotizacion en bolsas de
valores o en olros mercados o sistemas organizados de negociacitn, cunlguiern que sea ¢l Esiado
en gue se encuentren radicados, que cumplon los requisitos indicados en la legislacion vigente, Del
mismo modo podein invertir en depésitos bancarios, acciones v participaciones de otras TIC,
inslrimentos linancieros dervados, instrumentos del mercado monetario v valores no cotizados.

F} Obligacion de mantener, al menos, el 1% del promedio mensual de saldos diarios de su active en
electivo o en cuenta corrientes a-la vista con la entidiad depositana, ¥ en valores de dewda puhlica
con pacto de recompra a un dis.

Ci} Ohligacidn de mantener un cocficients minima de liquidez del 1 % de su patrimonio.
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Hy Obligacion de remitir mensualmente los estados financieros relativos a la evolucion de sus
pctividipdes en el mes anterior, o la CN MW,

I} Régimen especial de tributacidan,

La gestion y administracion del Fondo esth encomendada & Gestifonsa, Sociedad Gestora de Institucioncs de
Inversion Colectivi, SALL tnscrita con el numero 126 en ¢l Regstro especial de Sociedades Gestoras de
Instituciones de Inversion Colectiva dela C.N.M. V., con domicilio en Madnd. calle Almagro mimern 8.

La Socwcdad Gestom pertenece al Grupe Banco Camines-Bancofir que estd controlada en un 100% por
Corporcion Banco Caminos, 5.L.U., entidad controlada al 100%s por Banco Caminos, 5.4, gue es lo Entidacl
Depositaria del Fonde v estd inserita con el nimero 102 en ¢l Registro de Entidades Depositarias de 1.LC. de
la CHNMN, v domicilisda en Madnid, calle Almugro nlmero 8, quien consolida las cuentas del grupo y las
epostin en el Registro Mercantil de Madrid, la fecha de fonmolacion prevists de las coentss anuales
comsolidadas correspondientes al gjercicio 2008 es ¢l 27 de marao de 2019, Lo actividad principal de b
Suiedad dominanic ¢s la banca,

Ambas entidades, pestorn v depositaria, manticnen independencin en lo gestion, Como parte de esa
independencia, o Consgin de Administracion de la gestorn ho adopiadn unas normas de conductn sobre
operaciones vincaladas gue obligan a comunicar cualguier operacion de cste tipo,

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a)  Tmagen el

Tax Cuentas Aniiles adjuntas se han preparado a partie de los registros de contabilidud de GESTIFONSA
RENTA VARIABLE GLORBAL F.1., v se presentan die scoerdo con L legislacion mercantil vigende, la
Circalar 372008 de | [ de septiembre de ls CNMV y con las normas establecidoes en ¢l Plan General de
Contabilidad. Faas Cuentas Anusles muestran 1o imagen fiel del patnmonso v de lo situacion financier
i 31 dediciembre de 2018, asi como de los resultados de las opersciones v de log cambios en el patnmonio
que s¢ han producido en el gereizio termmado en dicha focha,

Las Cuenitas Anuales comespondientes al gjercicio terminado ¢l 31 de diciembre de 2008 han sido
formuladas por el Consejo de Admmistracion de la Seciedad Gestora ¥ s¢ someteran a la aprobacion de
la Junta General de Accionistas de la misma, estimindose que serdn aprobadas sin ningin cambio
significative,

De aguerdo con L normative aplicable, la Memoria se expresa en €uros con decimales,

by Comparacion de la informacion

L& informacion contemida en esta memoria referida al gjercicio 2018 se presenta, o efectos comparativos,
con la informacidn del gjercicio 2017,

A efectos de comparar Lo informaciin del gperaicio, hay que tener en cucnia la fusion habida en el ejercicio
2017, ver Nota 1.

GESTIFONSA RENTA VARIABLE GLOBAL, F.I - 2008 Pdygiva 9 de 11

Ricwisime 8 LLLLL SOh L ey Slorcmnd Melabead T4 F 18000 S 0w, Bag aisimiiiiias | S0V 0 100 L F, ATOYSNE daweniia escald 1 & onms 8 - 20000 dadnd




Almagro,
2B MADRID
Tel: 31 19 34 48

||- ..| |I:... ..-'.-_ e [ T [T hitkp: e gesifonsa.os
[BOCIEDAD UNIPERSOMAL)

¢l Hesponsabilidad de la informacian v estimaciones realizadog

La informaciin contenida en estas Cuentas Anuales s responsabilidad del Consejo de Admmisteacidn de
Gestifonsa S.GLLC, 8 AL Sociedad Gestora del Fondo, que mamfiestan expresaments que se han
aplicado en o otabidad los principios y eriterios mcluidos en el Plan General de Contabilicad.

En la elaboracion de las Cuentas Anuales, se requicren estimaciones ¢ hipiesss por parte del Consejo de
Administracion de la Soctedad Gestora. Los resultados finales podeian diferis en funcion de dichas
estimaciones ¢ hipotesis. Bisicamente, éstas se relleren o

¢ Wilor rizonable de determinados activis fnancierss no colizados en mercados activos.

s Medicién de los nesgos financieros o los que se expone el Fondo en el desarrollo de su nctividad,

A pisar de que estis estimaciones se realizaron en funcidn de la mejor informacion disponible al 31 de
diciemnbre de 2018 sobre los hechos analizados, cs posible que acontecimientos que pucdan tener lugar en
¢l futuro obliguen o modificarias (al alza o o la baja) en proximos gercicios; le que se hara, de forma
prospectiva, reconociendo los clectos del cambio de cstimacion ¢n las corespondientes cucntas de
perdidas v ganopncias.

3. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Las principales normas de registre v valomcion sepusdas por la Institucidn en o elaboricsdn de sus cucntas
anuales han sido |as siguientes;

A ACTIVOS FINANCIEROS

Los actives finencieros se reconocen en el balance cuando =& comvierian en ung parte: chligada del contrimo o
negocin uridice conforme a bis dispesiciones del mismo,

El Fondo clasifica sus activos financicros do scucrdo con las siguicnics culegorias:

*  Las partidas de sesoreria que no constituyan depdsitos en entidades de crédito en gue puedan invertir las
NC y siempre que o scin a lo vista o no puedan hacerse Hguidos, s consideran como partidas a cobrar a
elecios de su valoracion, Tembién se consideran como pantidas a cobsar wdos agquelios créditos y activos
finuncicros distintos de los anlenones que po sean de origen comercial, cuvos cobros sean de cuantia
detemmnada o detenminable, ¥ que no se negocian en un mercado active, Enire olms, 5o conzideran dentro
e e=ta cutegoria los depositos por garantiss, dividendos a cobear, e,

*  Partidiss a cobrar: Los activos financienos incluidos en est ciegorfa se valoran inicialmente por su valor
raconable, que, salve cvidencia on contrario, es of precio de la wansaccion, que equivale al valor razonable
de la contraprestacion entregada mas los costes de transaceion que kes son directamente atribuibles.

La valoracion pesterior de los activis financieros considerndos como partidas a cobrar se hace @ su coste
amorizado. Los intereses devengados sc contabilizan en la cuenta de pérdidas v ganancigs, aplicando o
método del tpo de interés ¢fectivo. No obstanie, aquellas partidas cuvo importe se espem recibir en un
plazo de teenpo inferior & un afio, se valoran 2 su valor nominal siempre v cuando el efecto de no acualizar
los Fupos de efective no sea significativo,
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*  Activos financieros a valor razensble con camibwos en o cuenta de pérdidas y ganancias: Los activos
financicros itegrmmtes de la carters del Fomdo se valoran inicialmente por su valor razonable. Este valor
ruzgmable es, sulve evidencia en contrario, ¢ precio de la transaceion, que equivale al valor razonable de
la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la
opereon, De esta valomeion micial se excluyen los intereses por aplazamiento de page, que se entienden
que se devengun sun cusndo o figuren expresamente en cl contrato y en cuyo ciso, se considera como
tipe de interds e de mercado,

En la valoracion inicial de bos activos, los intereses explicitos devengados desde 1a dliima liguidacion v no
vencidos, o scupdn cormdoo, se registran en fa cuenta de carter de inversiones financieras slntercses de
fa cartera de inversions del active del balance. cancelandose en el momento del vencimiente de dicho
Cupiin

ElL vmpente de les derechos preferemes de suscripeion y similares que, en su caso, se hubiesen adguirido,
forman parte de la vaboracion inicial,

En ln valorsciom postertor y diariamente, el Fondo caloula el valor rzonahle de cada uno de los valores e
mstrurmentos de su carters de activos Minancicros. Los activos se valoran por su valor razonable, sin deducir
los enstes de transaceidn en gue se pudiera incurrir en su enajenacian, Los cambios que se produzcan en
ch valor razonable s imputan en la cucniz de perdidas v ganancias,

i el valor rezonable incluye los inlereses expliciios devengmios, o efevios de determinar las varicciones
en ¢l valor reeonable se tienen cn cuema bos saldos de o cuenta sIntereses de la caniera de inversidnme.,

En el caso de venta de derechos preferentes de suscripcion y similanes o segregacion de Ios mismos pam
gjercitarios, el importe de los derechos disminuye fa valoracion de los activos de los que proceden. Dicho
impurte corresponde al valor ravonable de los derechos. que se determma aplicando alyuna fGrmuka
villorutiva de general aceptacion,

Para la determinacion del valor razonable de s actives financicros se siguen las siguienics reglas:

a)  Instrmenios de patnimonio cotizados: su valor razonable es su valor de mercado considerando como tal
el que resuln de aphear ¢l cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato hibil
antenior, o ¢l cambio medio ponderads 51 no existe precio oficial de cierne.

La valoracidn de los actives integrantes de ln cartern se realion on ¢l merviedo mis represemative por
volimenes de negociscidn, 51 la cotizaciin ¢std suspendida se toma ¢l Gltin cambio fijado u otro precio
#1 consta de modo fchacicnie.

b} Valores representativos de deuds cotizados: su valor razonable son los precios de cetizacidn en un
mercada, siempre ¥ cuando éste sea aclive y los precios s¢ obtengan de forma consistents,

Cuardo o estén disponibles los precios de cotizacion, el valur mzonable se corresponde con el precio de
la transaccion mas reciente sicmpre gue no haya habido un cambio significative en las circunsiancias
conndmices desde ¢l momento de |8 transacciin,

En ese casa, ¢l valor razenable refleja ese cambio en las condiciones uiilizande como referencia precios o
tipaos de interés y prins de riesgo actunles de instrumentos similares. En caso de que el precio de lo Gltima
ITUMESACEION Fepresente uha rahssccion forauda o liquidacion inveluntaria, el precio seri ajustado,

En caso de que no exista mercado activo para ¢l instramento de deuda, se aplican téenicas de valoracion,
comy. precios sununistrudos por intermedizrios, emizores o difisores de informacion; aiilizacion de
transacciones recientes de mercado reahizadas en condiciones de independencia mutua enire paries
imieresadas v debdarmente informadas si estin disponibles; valor razonable en el momento netual de otro
INStrmento que seg sustancialmente el mismo; ¥ modelos de descoento de flujos v valoncion de opciones
£N U Cas.
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En cualquier caso, las enicas de valoracian son de general aceptacion y utilizan en la mayor medida
posible dutos observables de mercado, en paricular la simacion acteal de tipos de interés v ¢l nego de
erédite del emisor,

¢} Maleres ne admitidos adn g cotizacion: sa valor rizonable se estimari mediante |os cambios que resulten
de cotiraciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta las diferencias gue puedan gxistic en sus derechos economicns,

dy Walores no cotizidog! su witlor rizonable se calculard de acuerda 8 fos ernitenos de valoracién ineluidos on
fe= Nommas 6.°, 7% v 5.2 de la Circular 4097, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores

¢)  Depositos en entidades de crédito (cuentas ala vista ¥ de ahoro, cuentas a plazo, cuentas en divisas, ¢lg. )
s valor razonable se caloola de acuerdo al precio que iguale kB tasa inlema de rentabilidad de Ia inversidn
it los tipos de mercado vigentes en cada momenta, sin peguicto do otras consideraciones, coma par ggemplo
las condiciones de cancelseitn anticipada o de nespo de crédito de la entidad. E1 mizme tratamiento se
darn a 1o sdguisiciom remporal de activos,

I Instrumentos financieros derivados: su valos razonable es el valor de mercado, considerando coma tal <
que results de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En caso de que no exista un mercado
suficientemente liquida, o ¢ trate de instrumentos dervados no negociados en mercado regulados o
sistemas multilateraies de negoeacion. se valoman medianie Ta aplicacidn de mélodos o modelos de
valoracion adecuados v reconocidos que deben cumplir con fos requisitos ¥ condiciones especificas
estableciclas en la normativa de instituciones de inversidn colectiva relativa o sus operaciones con
instrumenios denvades,

El Fonde da de baja un getivo financiero, o parte del mismao, cuando expiran o se han cedido los derechos
comraciuales sohre los Mujos de efectivo del active Ananciero, siendo necesanio que se huvan tmnsterido de
mancra sustncial 1os riesgos ¥ benelicios inherentes a su propiedacd

Cuando el sctivo financieno se da de baja, b diferencia entre B contraprestacion recibida bruta de los costes
de transaccion atribuibles, considerando cualquier nueve activo obienido menos cualguier pasive asumido, ¥
el valor en libros del activo financiera, determing la ganancia o la pérdidz surgida al dar de baga dicho active,
¥ Torma parte del resultado del ejercicio en que ésia se produce.

Contabilizacion de operaciones:

I. Compraventa de valores al contado: Se contabilizan ¢l dia de su ¢jecucion. Coma dia de la glecucion se
eilignde, en general. ¢l dia de contratacion para [os instrumentos derivados v los mstrumentos de
patrimonio. ¥ comao el dia de la liquidacicn pars los valores de deuda v para las operaciones en ¢l mercado
de divisa. En estas casos, cl periodo de tiempa comprendido entre la contratacion y la liquidacion se tratard
de acuendo con lo establecido para 13 compraventa de valones a plazo.

Mo obstanie, en el caso de compravenia de mstituciones de inversson codechiva, s¢ entiende como dia de
ejecucion ¢l de confirmacion de la operacion, aungue se¢ desconozca ¢l miimero de parlicipaciones o
acciones a asgnar, La operacion no se valorard hasta gue no se adjudiquen éstas. 1 os impories entregados
antes de 1a fechs de ciecucion se contabilizaran en ln cuenta «Solicindes de suscripeion pendientes de
astgner pariicipacioncss del epigrfe aDendoress del balancen.

Las compras s¢ adewudan cn la cormespondienie cucnta ded activo por ¢l valor razonable. Bl resultado de las
pperictenes de vemin se reconece en la cuents de pérdidas vy ganancias on la focha de ejecucion de s
ordencs.
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- Compraventa de valores a pluze: Las operaciones de compraventa de valores a plazo se regisiran en ¢l
rrmenio de su contratacian y hasia o memento del crerme de b posicion o el vencimicnio del contrato, en
la risbrica comespondicnte de tas cusnias de orden, por ¢l importe nominal comprometido,

3. Adguisicion v cesion femporal de activos: La adquisicion temporal de actives o adquisicion con pacto de
tetrocesidn, es una operacién que, o efectos contables, se entiende que nece ¢l din de su desembaolso ¥
vence el din en gue se resuelve el citedo pacta, Se entiende que vencen o la vista las adgquisiciones
temporiles cuyu recompri debe necesariuments realizarse, pero puede exigirse opcionalmente a o lacgo
de un periodo de Bempo. Se contabilizan por ¢l importe efectivo desémbolsado en las cucntas del activo
del balance especificamente habilitadss para recoger estas inversiones, cualesquices que scan los
instrumentos subyacentes. La diferencin entre ¢ste mponie y ol precio de retrocesion = periodifica de
acuerdo a la Norma | 8%, Las diferencins de valor azonable gue surjan en la adguisicion temporal de sctives
a0 imputan o ls cuenta de perdidos y pmnancias, en ol cpigrafe «Variscion del valor mzomable en
insdrurenios finincierose,

4. Coniabilizaciin de contratos de fituros: Lus operciones de contratos de futures se registran en el
mimenta de su contratacion ¥ hasia el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato, en
Ia ribrica corespondiente de ik cuentas de orden, por el impone nominal comprometido,

El electivo depositado en conceplo de garantia tiene lo consideracion contable de depdsito cedido,
registrandose en las cuentas «Depdsims de garantia en mercados organizados de derivadoss, u «Otros
depositos de garantias, de b parmds «]. Devdaress del Activa del Balance, segiin corresponda. En dicha
ribrica se registrard cualguier otro movimiento de efectivo hobido en el deposito de garantia

El valor reonable de los valores apartados én garantia por b 11C, se repistrarin en cuentas de orden en la
nibrea ¥ alores aportados como garantian

Las dhferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos se
reflejiasn en la Cuentia de Pérdidas y Ganancios, de la siguiente forma: los pagos o diferencias positivas,
cobros o diferencias negalivias s¢ registraran en la cuenta cResuliado por operaciones con denvadoss, o
aVariacion del valor razonable wn msirumentos financieros, por operaciones con dervidoss, segin los
cambrios de valor se bivyan liquidade o no, utilizande como contrapartida la cuentn sDerivadoss, de o
cartera interion o extenior del Activo o del Pasivo del Balance, segiin correspondi,

Cusrdo ¢l contrato presents una liguidacion diaria, las comespondicnics diferencias se contabilizan on
cuemla aResultado por operciones com derividoss,

5 Contabilizncion de opoiones v warmants: Estas operaciones se registran en o momento de s contrsacion
¥ histar ¢l momente del cieme de la posican o ¢l vencimiento del contrato. en la nibrica correspondienta
de las cuentas de orden, por el imporie rominal comprometido. Al cfcctivo v valores aportados por el
Fondo ¢n concepto de garantia se les da o mismo tratamiento contable gque en ¢l caso de ks contratos de
futusos,

Liss promeas por opeiones ¥ wimands comprados, se reflejon en la cueni «Dervadoss de la cartera interior
o exterior, del active del Balance, en la lecha de gpecucion de la operacion, al valor indicado en b Worma
1% Las primas resultantes de las opeiones emitidas o worrants vendidos se negisiran ¢n la cuenta
sDerivadoss del pasive del Balance en la fecha de ggecucion de la operaciin, al valor indicado en la Neema
45

Lits diferencias que surjan como consecuencia del cambio de valor de los contratos se reflcjan en la cuenta
de pérdidas v ganancies, de 1a siguicnte forma: 1os pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias
negativas se registrdn en la cuenta «Resultade por operaciones con derivadoss, o «Vanacion del valor
rizonable en instrumentos financieros, por eperaciones con derivadose, sepin los cambios de valor se
havan higuidade o no, wilizando como contrapartids la cuenta «sDerivadess, de o cartera inlerior o exlerior
del Active o del Pasivo del Balance, segin corresponda.
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En caso de operaciones sobre valores, si la opcion fuern cjercida, su valor ¢ incorporard o la valoracion
nicial o posienor del active subyacente adquirido o vendido, determinada de acuerdo con las reglas
mmieriones, 8¢ excluirin de esta regla las operaciones que s¢ Hguden por diferencizs, En caso de
adguistcion, sin embarge, la valorscion inicial no poded superar el valor razonable del activo subyvacente.
registrindose la diferencin como péndida en ta cuenta de pérdidos v panancias.

B PASIVOS FINANCIERQS

El Fondo reconoee un pasivo financiere ¢n su balance cuando se convierte en una parte obligeda del contealo
o negocio juridico conlorme a ks disposiciones del mismo.

s consideran pasivos: Ainanciercs s solicimdes de suscripeion pendientes de agignar participaciones y los
sdlidbos acreedores por coualizcian de comisiones.

Los pasivos financieros se clasificarin, a efectos de su valorscion, comao débitos v partidas a pagar, exeepio
cunndo se trate de instrumentos derivados, financiacion por venta de valores recibidos en préstamo v pasivis
surgidos por la vents en firme tanto de activos adquiridos emporalmente come de activos aporados en garantia
a bt T, que se consideran como pasivos linancieros o valor rzonable con cambios en fi coenta de pérdidas v
ganancias

Dehitos y partidas o pagar: Los pasivos financieros en esta categoria, se valoran inicialmente por sy valor
raznmable que, salvo evidencin en contrario, es ¢l precio de la transaceion, que squivale al valor reronable de
la comtraprestacion recibida mustado por los cosies de transaccidn que les son directamente atrbaibles

La valoracion posterior s rexliza a su coste amortizado. Los infereses devengados se contabilizin en la cucma
de pérdidas y ganancias aplicando el métndao del tipo de interds efectivo, No obstante, aquellas partidas cuyo
impoTie s cspora pagar on un plazo de tiompo inferior a un afie, se valoren o su valor nominal sicmpre v
cuando e efiecio de mo actualiear los Mujos de electvo no s Agmilicativo.

La mstitucion da de baja un pasive financiern cuando In obligacion se ha extinguido. La diferencia entre el
villor en libros del pasivo financiero o de la parte def mismo que s¢ hava dado de baja v In contraprestacion
pagida incluidos los costes de trunsacoion atributbles, s¢ reconoce en la cuenta de pérdidas v ganancias del
ciereicio en gque tenga lugar.

. INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO ATRIBUIDOS A PARTICIPES

Las partigipaciones, formalizedas por clases diferenciadas, en que se encuentra dividido el patrimonio del
Fosndo de inversidn s¢ contabilizan come mstrumentos de patrimonio en Ja cuenta «Fondos reembolsables
atribuidos a participess, del epigrale aPatrimenio atnbuido a participess del Balance,

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suseripeion ¥ reembolso, en funcion del valor
lequicdativie del dia de su solicitud. Dicho valor liguidative se caleula de acuerdo con fos criterios establecidos
en la Coreular A2008, de 26 de noviembre, de la Comisidn Macional del Mercado de Valores, Los importes
correspondientss a dichas suseripeiones v reembolsos se abonon v cargan, respectivamenie, al epigrafi
“Patrimonio atribuido a participes — Fondos reembolsables atribuidos o participes — Participes™ del balance.

Ung vez finalizade ¢l gjercicio coondmice, ¢ resuliado de diche gercicio de fos fendos de inversion, sea
beneficio o pérdida, ¥ que no vaya a ser distribuido en dividendos en ceso de beneficios, s¢ imputard al saldo
de la cugnta aParticipess del patrimonio, ¥ no o cuentos de reservas o resultados de gjercicios anterivres.

En Resultmdos de Ejercicios Anteriores s¢ recogen los resultados (positivos o negativos) pendientes de
aplicacion hasta ¢l 31 de diciembre de 2008 v que 2¢ habian generado en ejercicios anteriores al ejercicio
lerminado en dicha tecla.
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B TRANSACCIONES EN MONEDA EXTRANJERA

Toda transaccion en moneda extranjera se convierte a la moneda funciomal, mediante la aplicacian al importe
en moneda extranjera, del tipo de cambio de contade de la fecha de la transaccion, eatendiendo bsta como
aquelleen ln gue se cumplan Jos requisitos para ¢l reconocimienio de la transaccion.

E. IMPUESTO SORRE BENEFICIOS

El impuesto de bencficios se considera en general come un gasto & reconocer en la cuenta de pérdidas v
ganancias, ¥ estd constituido por el gasto o ingreso por el impacsto comriznie y ¢l pasio o ingresa por el
impugsto difendo.

El impuesto cormente se corresponde con la cantidad que satisface ¢l Fondo como conscevcncia de las
liquedaciones fiscales del impucsto de beneficios wia vee consideradas lus deduccioncs, otras ventajas fiscales
e utilizadas pendientes de aplicar Nsealmente ¥ ¢ derecho a compensar las pérdidas fiscales, ¥ no teniendo
em cuenta [os relencitnes ¥ POgos & Cucnls.

El gaste o ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocmicnto ¥ la cancelacion de los pasivos
¥ activos por impuesto difenido, gue surgicin de las diferencias temporarias originadas por la diferente
valorucion, contable v fiscal, de los elenmentos patrimoniales. Las difercncias temporarias irponibles {gue dan
lgar & mayorss cantidades a pagar o menores cantidades a devolver por el impuesio en ejercicios fatuns)
darin lugar a pasives por impugsto diferido, mientras que las diferencias iemporarias deducibles (que dan logar
a menores cantidades @ pagar ¢ mayores cantidades a develver por el impuesio en ejercicios futuros) v los
ereditos por deducciones y ventajas Mscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente, danin lugar a activos
por impuesio diferido.

Loa pasivos por impugsto diferido se roconocess siempre; por ¢l contraniv, los activos por impuesto diferido
sitlo s¢ recomocen en la medida en gue resalie probable que cf Fondo disponga de panancins fiscales futires
que permitan ks aplicacson de estos actives, de tal forma que bos derechos & compensar en gjercicios posteriores
kas plrdidas lscales no dan lugar al reconocimicate de wn active por impuesto diferido en ningin cuso, v solo
s¢ reconocen mediunte la compensacion del gasio por impucsio cuande el Fondo genere resubiados positivos.
Esta compensecion s realiza dipriamente. y s caloula aplicando ¢l tipo de gravamen al imponic de péndidas
fiscales compensables. En cualquier caso, lis pérdidas fiscales que pucdan compensarse sc registran en
Cuentas de Ordien en el cpigrale “Mérdidns fiscales a compensar™

La cuantificacon de los actives y pasives por impuestos difendos se realiza considerando los tipos de
gravamen esperados en el momento de su reversion. Las modificaciones en las normas ributarias dan lugar o
los correspendienies ajustes én esta valoracion,

F RESULTADOS

Se tenen en cuenta los principios contables bisicos v log criterios de valorscin indicados snteriormente a la
kora de determinar los resultados del Foado.

Los intereses ¥ dividendos de activos finanaeros devengados con posterioridad al momento de la adgquisicion
= [CCHMIOCen comme ingresos on la cuenia de pérdides v ganancias. Los intengses se reconecen wlilizands o
metode del tipo de interes efectivo v los dividendos cuando se declara ¢ derecho a recibirlo,
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La penndificacion de los imereses provenienies de La cartera de actives financieros se efectia, cualquiera que
seu su clase, mediante adewdo en la cuenta de activo «Intereses de la Cartera de Inversidns v abono simaltines
4 la cuents de pérdidas ¥ gamancias, ¥ la periodificacion de los gastos de Tnancincion se efectuard, cuslquiera
que sea su clase. medisnte abono en cuentas de pasivo v sdeudn en Ta cuenta de pérdidas v ganancias.

Suon periodificables diariamente los mtereses de 1os activos y pasivos financieros, de acuerdo con el Crpes de
mteres efectivo. Adicionalmente se periodilican yio provisionan los gastos saisfechos por servicios gque se
reciber, los gasios por comisiones de gestion, deposito, auditoria, ete., o cualguier otro concepls tinlo de gasio
coma de ingrese susceptible de ello, meluido el comespondicnte al impuesio sobre sociedades

r FALOR LIQUIDATIV

Diarfammente ¢l Fonde calculn el valor Igquidative de cada  parncipecion, dividiendo ¢l patrimonio
correspondicnie entre el nimere de participaciones en la fecha de referencia, de acuerdo con la Circular 6/ 2008
de 26 de noviembre de 1a Comisicn Wacional del Mercado de Valores,

H. QPERACTONES VINCULADAN

La sociedad gestors realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas enoel articule 67 de
la Ley 3372003 v 99 del Real Decreto | 08272002, Par ello, la sociedad gestora ha adoptado procedimientos
para evitar confhctos de imenés y asegurrse de gue las operaciones vinculadss s realizan en interés exefusivo
del Fondo ¥ @ precios de mercado, Segin 1o establecido en la normativa vigente, los informes penddicos
registrados en la Comision Nacional del Mercado de Valores incloyen, ¢n su caso, informacion sobre las
operaciones vineuladas realizndas, findementalmente, comisiones por liguidacion ¢ imermediacion, el importe
de los depdsios ¥ adquisiciones temporales de activos mantenidos con el depositario, el impaorte efectivo por
compras ¥ ventis realisade on activos, colocados o asegurados por e Grupo de la sociedad gestora.

4. ACTIVOS FINANCIERDS

Las elases de Actives Financieros definidos por ¢l Fondo son las siguientes:

lestreancwlns s Valleres represemintives
ri i de deuil (NI T¥T Al
CATEGORIASALASES Bil ]| 017 2018 e mis T RUTEY b1l
At wuALN Ml e TI7sa | 0 s08 | 25928073 | osustam|  memnar
caminios gn pordidss v panancas
Preanise Y partuke o cobres : - - T ETIR ARA Ja, TR LA BT
TOTAL = TITHd | A10.5T404 ) 3593407 JaETILY | 32RILED AL 1450 LRIRIY
GESTIFONSEAd RENTA VARIAREE GLOBAL, F.I - 3018 " L Pigrimi 1 de 1]

Lrwsborma Sk T0 0 80 L Hep Mowesd | eladnd 1580090 F #8081 N Admoisios s CRM e 160 TF ATIR, dormd i sscid 17 S § - 528 Madal



Admaygro, 8
Ol NADRID
Tal; 81 399 34 48
Sociedad Desaen e-mail: fondosEgesiitonsa.es
il lgfituooies e e raan Cotectia Wm.'llmm

(SOCIEDAD UNIFERSOMNAL)

I. DELDORES

El deralle de los saldos clasificados como Préstamos y partidas a cobrar al 31 de diciembre de cada ejercicio
ek gl siguwienie:

CHONCEITD Pl k! HUT
[rviendus poniliomes de bguider - HUH IR
Garetizs de Admm Makei:, 5V 54 15D BEATT L T 102 G
Goromties o Aher Markeis, 8V 54 ELRDS 23 153487 AR
_-IT:T_F-“- AT 2RI
I CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS
El detalle de la Cartern al 31 de diciembre, diferenciada por seclores, es el siguiente:
CONCErTO mis f11 )
T e FSTIN PR LR
SUBFOT AL VALGHES HEFRESENTATIVOS I DELUDA 331ETLO4 FRLNELETH
Ui o - TET &
SUBTOTAL INSTRUMENTOS DE FATRIMONDDY - TITA |
Imierees 1.0 Ll |
TOFTAL SF1STAR Lidh (M7,

Los titulos vivos en cameras de Banco Caminos, 5 A, de los que Gestifonsa Renta Varsable Global, F.I, era
titubar al 31 de dictembre de 2007, estaban depositados, pari el caso de valores emitidos en Espafia, en la
cuentn de teveeros en Iberclear 8.4 v en el caso de valores extranjeros, Banco Inversis, S.A., ticne como
subcustodios globales o Clearsirenm Banking v Citigroup INC,

Al cierre dol ejercicin 2018 la wialidad de la carters s liquida.

El detalle de la cartera de inversiones financieras se puede ver en el Anexo 1,
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L posiciones abicrtas en instrumentos derivados al cierre del cjercicio se detallan a contimmacion:

E 1
~ IMPORTE
N = ! VALOR : .
CONTREATON o YVENL L MIEHRT A RAFONATLE MOMINAL SUBYALCENTE
Fritieing Mleme Do 1 (ER Sy L1 CRNT HEL 470,75 i) AT, 72| fudice Do Janes
Fuitern Kimni S [®- 500 1 18ayy ot A L [ELSE] A W22 47| [ndice Eﬂ'-_'-'illl
P ndice Basistane -4 (e EER AT FLEEX 356 &1 K A5U D00 | |ndicy Funsatssz-50
Tutal compras s plasm - ;
3 ite futures = S0 60082 senugu4
TOTAL DERECHOS ¥
COMPROMISOS. 1 ST ARAL AR 03004
Efere Fi
CONTRATON Ny | vEnero. | sercaso | o YALOR NOMINAL SUBYACENTE
CONT. L RAFONARLE COMPROMETIDG
Faitigmi i"'lﬂ:' Tera: fowmas 1 IEATL 1 {THINT B3] 2R T2 TIA | [od i [hia Jomiss
Faman bdice S&p-300 ] (ERERT &P 111455 480 i 'I'Ju.,!._'l.. ndice 581 -5
Faiturn Foddice Enmatox-5) 1 PESLCEAE ] FLEEX R U TCRET] ZEH AN | Indice Punsstexs-40
Totwd compras & plam
rlr"'.h'_,_l__ 12 i 53 TR AR5
TOTAL BERECHOS v t 12 HATIHAR U RATHY

L.os Ingreses Financicros obtenidos por la cartera de inversiones financieras, asi como por la tesorerfa. son
I siguientes:

INGRESOS FINANCIF RS RIIE v
ivigdersbin i valmes nacnondles 4 [RETT R
niudmd:ru..d.u 'm.hh CRITH j2fes LN I ll:'-: Lid
Irterizrs de cugntas bancirias THTHT HR12
legnia Vija s Ay, tomgaial ':r.l..'H; 140,05
TOTAL 203,03 121945
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Elddetalle de los Resuliados de instrumentos financieros y de derivados ol 31 de diciembre & el siguiente:

RESULTADGE s e
Remoficin de valires Carton Tiers b #5471
Dol i vloees Canera Inerhin RATH {32 1K
SURTHTAL CARTERA INTERIDH 5y | ENTET |
Feemelivio e valores Camier Ealeror = MR TRRAT
Pérabicdas dw v aberes Cuaner Exerie = (#6085 771 |
EURTOTAL CARTERA EXTERIOR - b AL |
Mere plusvaliminusvalin Deivalos 163 R T ] Hq'l_iT.
Metsd heniclhcindpéntadas Derivaihin [ F R 14037
(Rantin Brivoibos (20N REDRAT |
SURTOTAL DERTY A0S ﬂ;m|1: BT
TOTAL {RE.511.23) IHLETLTE

. TESORERIA

El detalle del saldo de la Tesoreria al 31 de diciembre es ¢l siguiente:

CONCEFTO K | T
Bama Carmings, % A, cugrig @ Degosing e 2441008 215 G 20
Ara Medeens, S 5.4 EUROS I8 5185 45T
Ahurs Magkci, 5%, 5.0 LIS 41 58724 LT R
Interesse devengadoz v noocobrados LT 50
TOTAL 9157235 AR LR 1

El saldo mantenido en Banco Caminos, 5.A., Entidad Depositarip se remuneraba, en el ejercicio 2017 al 0,05
a v en el ejercicio 2008 al 003%.,

Lo intereses devengados por los saldos de tesoreria se ban coleulade diariamentc en funcidn de los tpos de
inferés pactades hasta ¢l 31 de diciembre de cada gjercicio.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2018, todos los imponies de este epigrafe se encuentrun dispenibles pars ser
utilizados,
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Iv.

INSTRUMEN

RIESCO DE MERCATHD.

El reesgo de mercado represenia la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva
comy conseeuencia de movimientos adverses on los precios de mercado, Los factores de ricsgo mis
significativos pedrian agruparse en bos sipuientes:

Riesgo de precio. Los mstrumentos financicros al ser en su mavor parte activos cotizados en mercados
regulados se encuentran expuestos al ricsgo de mercado en funcion de ln nataraleza del instrumento v la
stiuacion del mercodo en que cotice. Bl riesgo de mercado se produce por lo variacidn negativ de los
precios de los valores en los mercados en log cuales cotiza, Globalmente ¥ para la canera del fondo se
gestiona midiendo ln estructura de ki cartera por tipos de activos, valores representatives de dewda e
mstrumentos de patrimonio, por la distinta forma en que les afecta el riesgn de mercado, En el cuso de
las aeciones de sociedades cotizadis el resge de mercade se produce tanio por la caida general del
mercado por variacion de las expectativas economicas, come por la caida especificn de un valor por
varnacion de las expectativas sobre ¢l mismo, La gestion del ricsgo par estos instrementos se bisa on la
variacidn del volumen invertido, respetando los objetivos de la polilica de mversiom del fondo v tn
seleceidn eapeclfica de los valores en funcion de su salidez financicra.

La exposicion maxmma a este resgo al cierre del ¢jercicio equivale a la valoraeidn de los instrumentaos
de pateiinonio de lx cartemn,

Riesgo de tipos de interés. Afecin de manem inminente o la valoracidn de los valores representativos
die dendy, el nespo mercado en edle I:ipu- de actives viens marcado fundamentalmente por la evalucion
de los tipos de interés media a wravis de la curva a plazo de los mismod, con distinta incidencin en funcidn
de ba vida residual de los activos. Se gestiona en base o la definicion de la estructur de vencimientos de
la cartern ¥ se mide por b durscidn y sensibilidad de la cartera. Al cierre del ejercicie oste resgo sc
limita & los valores representativos de disda

La calificactin crediticia del emisor de la deuda, agi eomao la composicion de los valores representativos
de deuds en Funcidn del tipo de interés, al cierre del ejercicio, es la siguiente:

; Viilar
Deods: | Ejercio | Vilar Rating u Vencinilenta
REPO | 2018 370.547,72 | BB (S&P] | vl fio | 2400-2019 19022019
HEPO 2018 TUMAS | BBB(S&F) | Ui fise 1902219
REPO | 20I% #0457 | BRB- (S8R | i i | 4211
TOTAL | smsmm |
Dends: | Ejercicls Lﬁ"ﬂ Rating i [ Vendlubento
REPD 017 ISUIRUTI | RBR- (SEP) | 14 fij | 2401-201%
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RIESGO DE LIQUIDEZ.

Riesgo de que ¢l Fondo no disponga de lquides adecunda para los compromises de pages de reembolsos
a participes a los que deba hacer frente. S¢ toana en consideracion para la gestion del mismo la esiruciur
de [ cantera de valores ¥ odros actives monelarios.

El Fondo debe cumplie un cocficiente minimo de liguider del 19 de su patrimonio pam mitigar este

IIL':-&H,!.
RIESGO DE CREDITO,

El riesgo de erésdito se deriva del posible incunplimienio de las obligaciones de pago por pane de bos
deudares, Al cierre del gjercicio las contrapartes {deudongs) sen de reconocida solvencia.

RIESGO POR INVERSION EN INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS

Ricsgo por la posibilidad de que haya una correlacion imperfeca entre of movimienio del valor de los
contries do derivados ¥ los clementes objoto de cobemum. Ademis, esias inversiones son especialmente
seasibles a las vanaciones de precio del subyacente. Asimisme, la contratacion de estos instrurmentos oo
mcrcados no organivasdos conllova resges adicionales, como que la coniraparie mcumpla, dada la
ingxastencia de una camanm de compensacion que se interponga entre lis parles y asegure ¢l buen fin de
las operaciones, Los instrurmentos derivados que figuran en la carters del Fondo han sido contratados en
mercadis organizados por lo cual este tipo de resgo no exisie,

5. PASIVOS FINANCIEROS

Las elases defmidas por el Fondo para cada ejercicio son las siguientes:

lmirsmentos inchTus
B clp: (Mes
CATEGORIASTLASES IR ok T
Tt y parditlas a paga IR LENTY R

El detalle de los débitos v partidas a pagar incluidos en el Balance adjunio, al 31 de diciembre. corresponde a
los importes pendienes de pago por los siguionies concepios:

CiCEFT s T
Caminian de ln Seciedad Gestora LR 1 50T
Chaslite auliliig AE7205 £ sl
Cumivhin del depasiiaris 23643 RRAET
Tasds N MY HEL 120543
Repuitamg Eoor 1 21080 i 5 b
s EERER

TOTAL ARG 9. XTEE

Estos impores han sido liquidados a comienzos del ejercicio siguiente.
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6. PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES
I. YALOR I i

El Patmmonio del Fondo estd divididoe por clases de participaciones de iguales caracteristicas, nominativis
¥ &in valor nominal. que confieren al particpe un derecho de propiedad sobre ¢l Fonda, El precio de
suscripeion o reembaolsoe se establece diaramente segun ef valor hiquidative de la participacon, de scuerdo
con lns nonmas esablecidas por Lo C.M MY,

El cilculo del valor liquidstive al cierre del gjercicio di cada participaciin es el siguiente:

ws Wit
| Clane A Clase B Clase A Clase K"} ]
TOTAL PATRIMONIO AL 31-12 sumroe|  1eesd|  enBMR .
lhlﬂ!ﬁlu DR PARTIO ACTONES AL 1112 I A2TRA761 METIT N SEN0T00 !
| VALOR LIGUIBATIVO DE LA PARFICIPACHN n.sws | . L s
[_m‘rnl:an ‘RO DE PARTICIFES w | 3 - 2

(*1 Al 31 de diciembre de 2017 adn ne existia ninguna paticipacién de la clase B,

Al 31 de diciembre de 2017, exastia un participe (Ranl Sanchez Fuenies) con una panticipacion signi ficativa
del 24,68% del parimonio del Fondo.

El importe del Patrimonio del Fondo es inferior a 3 millones de €uras, desde ¢l 13 de diciembre de 2018, v
por tanta, incumple el articulo 76, patrimonio minimo de los fondos de inversion colectiva de cardcter
financiero v de sus compartimentos, del Real Decreto 10R22002, de 12 de julio que desarolla la Ley de
Instituciones de Inversidn Colectiva. Conforme al articulo 16.1 de dicho Real Decreto, el Fonde dispone de
un plazo de un afio, desde dicha fecha, para restablecer su Patrmonio, durante el ual poded continuar
axpetindo, Dudo que en ¢l gjercicio 2019 ol Fondo va o absorber a Gerlocapital SICAY, 5.A. {ver Nota 1),
este incumplimisnio quedord resiablecido.

IL BESULTAIDS

De acuerdo con lo establecido en I normativa vipente v en el Reglaments de Gestidn del Fando, los
resultados scobtienen diariamente deduciendo de 1a ttalidad de bos ingresos obtenidos, los pastos ariginados
por las operaciones de compra y venta de valores de su cartera, lns comisiones a abonar o 1a Sociedad Gestora
¥ al Depositario. los gastos de auditoria, otros gastos v el Impuesto sobre Sociedades devengado
civrespondienis,

Los resullados obtenidos por el Fondo no son objeto de distribucion entre los participes. sino que son
acumulados por el Fondo.,
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7. SITUACION FISCAL

I IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS

a) El ope de gravamen a efecios del impuesto sobre beneficios eg del 1% (Ley 27/ 2014 de 27 noviembre,
del Impucstos sobre Socicdades ).

b} La hgudacion del Impuesto sobre Sociedades correspondiente a bos ejercicios 2017 v 2018 ex la

:ig,uil:'rll I
2iviE my
Uenen Perdidas 1 Cwenta Mirdidas v
innanciss {amancias
Salda e bagressa ¥ Gastos del Ejercido {TTRSHAY) 175 45,90
Niferencizz Aineales | [Momin, | Awmesies | Dsmin,
Dl i =
FIUI-‘“'. IMPOSTHLE FREV 1A l'."..".f-ﬁ..ﬂ'l 5M5m
COMPFE RS AT TN H.'l.!l-; .!';;.l..'-.t'l'“'t‘i - {1 75785, 00
FLASE IMPONTILE (7785809 -
CLT A WTEGEA § TIPE IMPOSTTIVS | %) F
i RETERCHINES (RN [T RIZAT)
CUGTA LIGUINA A DEVOLVER BT [2SILAT)

cb Al 31 de diciembre de 2008, el Fondo tene las signientes bases mponibles negativas pendienies de

E-L'II11FIE-I'IHE.T'.
OONCEIFTO IMPORTE

Hase Impismihle Megabii & eraeiio 2001 P TR F
Haw Impmihle Megarna ':|i.TI.||.'H.; 2ol 2 TN
Bz [imponhle Mopatees elero owo 20605 171 wEa a7
Base inmposhle Negativa deraimo 2006 a1t
e Impamiitle Negativa cencica 201K T7 A 0

TOTAL 4RI, TY

1. ANDS ABIERTOS A INSPECCION

El Fondo tiene pendientes de inspeccion fodos los impuestos que le son de aplicacidn desde 1a fecha
de =0 constitcion.
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Al 31 de dicierbre de 2017 y 2014, en el epigrale *Dendores™ del balance se incluyen saldos deudores
con I Administracion Piblica en conceplo de relenciencs v/o otros saldos pendientes de devolucion
del impaesto sobre beneficios de ejercicios antenores,

El detalle de los saldos con Admimstraciones Pablicas al 31 de diciembre es el siguiente:

PORCEPTO SALINS DEUDMES.
| A 201k o7
Retenoson i . 2017 1019 2E0FERT
Betencooies ¢, J018 I2as
Retenziones en ofigem g, 201 7 IINLR
Retenziones 2, 2007 r_llnl:'l_a Thnamen SECAY, 5.4 i ﬁiﬂ.-iﬂ Eofd.49
LL TINTAL TLAFTTE | DdR] A6

8. OTROS GASTOS DE EXPLOTACION

La comisicn de pestion aplicada por Gestifonsa, S.0G.L1.C., 54,10, sobre ¢l valor del patrmenio del Fondo,
s citleuls diariomente v se higuida mensualmente.  Asimisimo, los gestos de custodia, que se shonan a Banco
Cuminos, 5 A, s¢ calculan sobre el valor del patrimonio diario v se liquida tnmestralmente

El detalle de dichas comisiones es el siguiente;

HE b1l
CLAKES: -
Coniisiin de | Comidien de | Comisiémde | Cemision de
Ll [heposiiaria Cicst¥in Dhiguniturin |
CLASE B 0T i}, A% i i*i
CLASE A | 25T O Y=, T | L9 15 ]1%

(%) Al 31 de diciembiee de 207 atn no exisiia s clise B,
El segundo tramo de comisiones en el gjercicio 2018 se aphica come consecucencia de la inversidn en 1105,

Estos porcentajes no superan los limites legales miximos establecides,
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9. OPERACIONES VINCULADAS
Tanw la gestora del Fondo, Gestifonsa, $3.G.1LLC., S.AU, como la entidad depositania del mismo, Banco

Camings pertenceen al Girupo Banco Caminaos-Bancodar,

El importe efectiv de las compras v ventas realirndas durante los ejereicios 20017 v 2018 en las cuales el
depositario ha sido vendedor v comprador respectivamente, ascienden -

Operackin b Uy

iz = 1 ilim 2 RS IKK]

T I TRT [ 34 3

TOTAL LR TET JAFT.T e

Durante ¢l gyercicio 2018 se devengaron ingresos nanoieros con el Depositario por importe de 767,87 Euros

(68,12 Eures on o ejercicio 2017).

10. OTRA INFORMACION

# El Fondo carece de personal proplo. La administracion y la gestion la realiza Gestifonsa, 5.G.LLC., S.A. L

# bl coste de ln auditoria (IVA incluido) percibido por ELTHTA AH AUDITORES 1986, S AP, Aaditor
de Cuentas de GESTIFONEA EENTA VARIABLE GLOBAL, F.L, en el gjercicio 2008 ha sido ¢l

wi g

Hnnorarim del suditor e ol epereicis:

ZHIN

Aliewia e ruens

TN

Las hororanas de otros auditores por la auditona de las cuenias aneales del gjercicie 201 7, ascendicron a
3.EB4.10 Euros (Iva incluida), ¥ los honoraries de estos mismos auditores, por b realizacion de la auditoria
de bulance al 31-07-201 8 ascendieron & 1.573.00 €uros {Iva incluido),

= Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, no tene responsabilidades, gasios, actives, ni provisiones o
contingencias cualesquiera de naturnlesa medioambiental que pudieran ser significativas en relacion con
¢l potrimonio, la situacion financiern v lod resultados de la mismo Por esic motive, no se incluyen
desgloses especificos en la presente Memoria respecto a la informacion relativa o cuestiones

medicambrentales.

ILACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE

Con pasterioridad al cierre del gercicio e se han prodocido hechos significativos excepto los desentod en las

nias aneriones.,
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ANEXDY ]
CARTERA AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018
1si% BVIsA | DESCRIPCION vaLog | Y ALORDE
ESoonl 2207 Uk | REPD T
EAMNEN 270 | E1LTR RIT 13157442
EEIEHNEN 2EES § 1R HEP LIRS ET
ESIKHHKILZ2ES | ELIR BRI T4 RN 44
E RN 245 I-.I'_H Rl.l'r_] '.I"'-I._*.H!I]..'Iu-
ESIO00I2THT | 1UR REPL T A
KURTOTAL HY INTERIDR SN AT
TOTALES |  s3nsmm
CAKTERA AL 21 DE MUTEMBEE DE 2017
15N DIVISK | DESCRIPCIOMN VALOE m
Esmmm it | e (reeo 25018513
wliais] KENTA FIIA 259,149,711
psulemsnis | ek [ aces acs TIThd
subestnl HESNTA VARLARLE T
TUTALES [ demwr st
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GESTIFONSA RENTA VARIABLE GLOBAL FONDO DE INVERSION MOBILIARIA

Informe de Gestidn

Ejervicio 2008

Ado negetive para fas bolsas sgndiales con pérdidas acumulades en fox principales indices. Entre
la foces de incertidumbre podeigmes citar le erisis politica v presupeestaria en fralia. fa grerva comercia!
enire Ching y Estados Unidos. el brexit, lo volatilidad del crudo y Ta politica de retivada de estimados por
parte de lor Banco Ceatrales. No en vano hemos aststide al peor diciembre en Wall Sireet desde 193] y lay
Balitr CPapers He mOsireoe e cerprnrianrionln mey difevenle con pérdiofas acwmedadas del 1A% e ef Dar,
¥ el 149 v el 18% on fow casor del Euro Stoxx v el [BEX 35,

En bl primteea mitad del afin los acontecimicnios gute mds captaron la atencicn de foy inversores fireron
tax politicas proteceionistay impulsadas por Donald Trwmp v el ainmenio de las tensioms comercioles con
China, con ef anuncio de mediday grancelarias sobre importaciones de ambos patves, exi como nolicias qoue
afectaron a grandes compaiias del sector fecnoldgice como. Facebook, Tewle o Amazon; pov ejemplo fax
aewvdciones @ Facehook por posibles negligencias en la protecoion de datos o lay felles en sistemos del Model
X e Tesla.

En Eura A K xl i il iR ¢-.1,rn':-:'-m' afencion fay ne M TSR prrran i lI'i:\.l"rll:ln'.lam'rh'l e gn.,'urrm en

Alemania v las elecclones legislatvas on fialia gue defaron un oscenare complicads con acwerdn final enire

Sermaciones papulistay. En Expadia e puso especial aiencidn en el nuevo goblerns tras la mocidn de cenrura
\Hlax dida genereadas por su debilidad parlawmentaria

Eet for J-'-I‘:j{lmﬁfﬂ' st e -i_',l'-'li"n'"-l.'li-l"fﬂ' frerdicr .ﬂfgl'uliri' gﬂ'ﬂtﬂ'umfr.l seriay dudas o mnrferia de viahiliolad
PEELPIEETAS, O redocioames [ l.ri'.‘j;ﬂl'l.'lr'ﬂ-T @ sw Plan de Estebifidad con LP!P_Il't'H'w:i.\' de defiel elevados ¥
A ereildoy bavadoy ein i crecirienis demasiads ﬂ,ﬂfr-rm'.'-'.l'ﬂ.' ;’.F'?Tcu"ﬂ.lfffd LT fu:‘f'ﬂ: ||'.l'|l'|t'.'|=!a'r:| sovbwe fa oeedi
italiana o s ver gue areastes la colizacion de lov bancos ewropens, Ademds de esto han preocupede lax
argreTdciones del brexdl, en fas gue la primeea sirisirg britdsica ne consigue of apove del parlamenio Jronrcr
e apwratigeion definitive. Por su parte of BCE manliere Jos tpes de intevés en of minimo hisrorico v ha dado
P finadizado ol prograse de commpria de decda, erirrgue ha aruiciads gue reinvertivdg los bonos gque verzan
“dlurante wm perinda profongadn de tempe™. Tamthicn se siguit peadiemte de las negociaciones sntve Chime
¥ Extador Unidas, aumgue en novienbee e alemaron extas disputas despuds de fa reunion en Buenos Aires
(E 200 entre lox mandatarios de ambar poised, e la que se packd oo regua de 3 meses para negociar mievos
@Cneraog

5i hablamos mds concrelomente de Extador Unidos ontre los acontecimicntos mds destacodeos
cilariamng la h-.',l'.'rh.lll'l:l.::l'_.fi-.f-r.'ﬂnr de TP‘HMIrJ. {jere cicr arer fansear f.l:hp.l:.lf.fu ol evveramiag. Con eslo sredis m.:"ﬁ:.lh::lmrl
feaw mivefier oy hl"ﬂf'_'.ﬁl.‘ill"’i‘ P'HI‘!JMHEH':JI-E.'-' fo caal s Jl'l:l'JJ:.l_'.lrJ err wn cnmenio del censimen ¥ la ferversien,
Despiedimon a Janit Yellen v recibimos a Powell ol frewte de la FED, gue o lo largo del afio ammeid varias
suthidas de tipos fidndese of precio del dinevs o clerre on ol roango del 2,25 al 2,50 % Los datox de emplos
sigmieron stendo mne positivies con ume foxa de pare gue vonda o 4 %y el crecimientn de la economia
soxfeaido, aungue con s ligera ralentizacion a fingles de afio, peva o sidiclente como para mantener e
e giehernarmental did 3% para 2008,
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Lo econonrin espaiala ha mosirado algmos signos de agolamiento lo cual explica gue hava habido
veerion efusies en das previstones de crevimiento, En ef lereer trimesiee del afio crecimes un 6%, g décima
menos que en el rmestre antertor, Lo oreacion de empleo mbién ha dade muestres de deraceleracidn
Wgunas medidas como la sebdda tan acusada on wn corto periodo de Sempo del SME, erean dudas sobre of
fmpacto pegaiv e picda lener en fe creacidn de puesios de trabajo. Aun asi, la agencia de calificacion
P, migjord el ranng de fa deuda soberana espafiola del BEB+ g A-, y destacs el efecto mitado ™ que,
faeeta afiora, et fenido sofe {a economia oy fensione politicas en Cataluia,

El merceaeto de renta fija ha dado pocas afegeias, con wa evolucion negativa del bono italiane en la
preiwvera it del afio fras ie fermacion de gobleeno. La prima de viespo espaiala corr o afto en el enlorno
de feas 113 p b, favorecida principalmente por fn polftica expansive mantenida hasta la fecha por el BCE,

Ln maleviay primas destacamaor lo volatilidaed dal precio del chudo, que en parie se puede explicar,
por fa decizion del presidonte Triemp e no ratificar ef aoverdo suclvar con Irgn, o gue ha supuesio o retivada
de gran parte de it prodiceton de este pais del mercado, ingrementando asi lox precies. A cierre de ailo ef
miedny @ Wi nuevd recesion provies una fuerte caida de tos precios hasia niveles por debajo de los 50 evros,
B precio del ar ye ha mantenido sin varigelones significativas v ol cambio euro/dolar pasé de 1,27 8¢ a
104 3 0-5,12%).

En cuanlo a mercados financieras nos inclinamas por la renta variahle, dade & bajo tipe de interds
gite ofrecen fos gctivos de renta fifa v los previsiones de que lox bancos centrales contingen retbands lay
perdifpeas de extimulo. Se expera una mejora de los bengficias empresariales a lo largo dei 2009 o cuwal deberta
irerdiciiie on R aumendo del precio de las socioe:

D_l,l'ﬂl,.l'"!ﬂiﬂ 28/12/2018

DOW JONES INDUS. AVG 24 824,01 2306240 -7,10'%

S8&P 500 INDEX 2,695,851 2 485,74 7,79 %
NASDAC COMPOSITE INDEX 6.511,34 6.28527 34T %
FTSE 100 INDEX 7.648,10 6.733,97 -11,95 %
EURD STOXX 500 PR 3.490,19 2.986.53 14,43 %
DAX INDEX 12.871,39 10.558,96 17,97 %
CAC 40 INDEX 5.288,60 4.678,74 11,53 %
IBEX 35 INDEX 10.079,10 849370 2 -15.73i%
EXPOSICION SOBRE LA EVOLUCION DE LOS NEGOUIOS

Ef fondo cambii su denomingeidn o Gesrifonig Renig Voariofle Giobal, FI, v adgudrid pag Hue
estruciira de clases parg adeciiarse o da seeva aormativa MIFID I

Ed pratrimenin de fa HC ha pasade de 672,844,258 curox a 6648711 7 ciros (42191 7,04 euros en su clase
Ay 228343 veres o wu clase 8). El ngmero de pavticipes ha pasadoe de 708 a (10 (107 en siclase A v 3 en su
clase B). El impacto total del gasio safre of patrimonio de la Instimeidn ba siche ded 2,29%, clase A v 1,92%. clase B.
Low estimados son del 2,46% §96%, respectivasenie.
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Lir rertabifidad aeual obtenida ha side e - 9.26 % en fa clase A v de - 922 % en o clase B, desde of 26
de fetwern de 2108, supertar a la offectda por ol 0% MSCTEUROPE INDEX 5026 MSCI WORLD INDEX (EURO).
benchmark del fondo, gue fue e +9 3374%

La peslivive de o Gestora de la T sobre el glercicie de Tos devechas de velo ox acudie a lay Junlas
Crencrates de Acciontnas si la cemo de fas acciones en cortera del tolal de IC gestionadas superg @l 1% de las acciones
el cirenfeectenn i fa entidad correspondionte. En dicko coso, ha de pustificar @ senticlo de su vata.

S el porcentaje s inferior al 1%, eona nerma geneval, no se acude @ la Jenta General salvo que hubiera
frrima de asistencia fen dicho case se defegard of valo en ¢ Consefo de Adminisiracion), o que &l equipo (iestor exrd

imteresado en delegar el vouo en ef Consgpo de Admimsiracion fen diche case deberla justificar su interés)

Lig ITC o fa acudido a mingune Junte General de Aecionisias

' ¥ EL NIVEL DE RIES
INSTRUMENTOS FINANCIERDS

RIESGO DE MERCADO.,

El riewge de mereade representa ba pérdida en fox posiciones de lax Tnstitvciones de lnversion Colectiva
CORE CORSACINCIT - de IoVIRtsoR adversos o fog precios de mercado, Los foctoves die riesro mas
sigmiffoalivig podrian ggruparse en los sigiienies;

Riesgo de precio. Loy instrumentos financieras al ser en su mayor parle getives eofizados en mercados
Feguladog s encueniran oxpuestos af riesgo die mrercado en fencion de (o naturelesa del imstrumento v
fia gttacion del mercado on gue cofice. Bl riesgo de mercade se produce por o varacion negotive de
furs prreston o o valores en fos mercados en fos coeles cotiza. Globalmente v para fa cartera ded fomdo
v geeritani anicltendn (o extructura de o cartera por tpos de actives, walores representativies oy devda
£ luErumentos de patrimonio, por fa distinia forma en gue les afecla of esgo de mevcado. En of caso
dle fus acctones de sociedades cotzadas of riesgo de mercado se produce o par fa coide seneral del
mercads pow variacion o fay expectativas econamicas, coma por g cefda especifice de un vdor por
varrigeion de fos expecrativeas selve of asmo, La geshion oel mesgo pava esios [nsiviseitos. se hisi on
fi varimeioin del vodumen vertico, respelando fox obfetives de la palitica de nversidn del fonde v o
sefeceion erpecificd de fox vabores en funcion oe su selides finarciera,

Ler expwasdendont miecxiimid g exie riesga ol cienve del efercioin eguvale a fa valavacida de fos msteumonios
dle patremionio de fa carier

Riesgo de tipos de interéds. Afecta de manern tmpinente o o wlovacion de lox valores representafivos
die dewda, of Mespo mercado en esie Hpo de getives vieve marcado findamenigimente por fa evolueion
de daw tipos de inferds media o fravés de o ourve @ plazo de fox mismos, con distinge incidencia en
funcion de fa vida rexidunl de fos aciivos. Se gestiona en hese a o definicion de fo estruchira de
vencimienios de fa odrfera ¥ s¢ mide pov ba diracion v sepsiiiidod de o cartera, Al ciere del giercicio
ewte Aesge se miha a los valores represeniatives de dudiz.
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La caltficacidn crediticia del emisor de fa devda, asf como la composicidn de los valores represeatativos
ol devadda en funcion del dpe o interés, ol cierre def giercicio, es la siglene:

W abur g
Dewdu: | Fjercloa Aol Hating L] Venctmicmte
REPO HH? 459.299.73% BEB- {S&P) | v fje | 2-001-2018
Deuds: | Ejereicio X Rating i Venclmienia
; Adatual
EEF 2E1% ITL5TT2 HRBE+ (S&FY | oifipe | 2002000 190330010
REFCH 111 9. 5Rl1 45 BHRA (S&F) | 14 g 1902
REPCH 2K 8005 HT CVBER+ (S5&T4 | o fiju 15-02-201 4%
T-I!?"'I'.‘nl. 2HLETH
RIEStD DE LIOUTDES,

Riespo de que el Fande no disponga de igeides adecunale para los compromisos de pagos de reembalsog
a parficipes @ fos gue deba Aocer frenfe. Se foma en consderacion parg la gestion del misma la
extreciirg de fa cartere de vafores ¥ odros qorives saomendrios,

£V Fovndy debe cumplie un_ cogficieste minima de Nguidez del 1% de su patrimonio para Mg el
Flesg,

RIESGO DE CREDITO.

£l Hesge de erddito se dertve ded posile incumplimiento de ki obligecioney de puge por paete de fox
dowdares. Al clerre ded q'f.e'rr:i cin oy CONrapartes filrudnre T e recomecid yodverelia

RIESGO POR INVERSION EN INSTRUMENTOS FINANCIERGS DERIVADOS

Ricspo por le postbilidad o g hayva wna correlacicn mperfecie entre ef movimiento ded vafor de fis
contlvatos de devivades v lox elewentoy obfete de cobernea. Ademds, estas inversiones  son
especialaeute sensibles a las variaciones de precio del subyacente. Asimisme, la contrutacidn de estos
tislrumentos on mercados no organizades conlleva riesges adiclonales, como gwe la contraparte
incumpla, dada la inexistencia de una camara de compensaciin que se inferponga enre fus pharies y
asegure of buen fin de las operaciones, Los instrunnenios devivados que figwran en la cartera ded Fondo
fian sider contratades en mercados organizadas por lo cual este tipo de viesgo oo existe

ACONTECIMIENTOS O REIDOS DESPUES DEF. CIERRE DEL EJERCICIO

El fowncer abrorberg ln HC Gerlocapital. SICAV, 5A.
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El presente mforme de GESTIFONSA RENTA VARIABLE GLOBAL, F.l., cormesponde al
ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2018, figura wanscrite en 31 folios numerados, desde la pagina

| ala 31, ambas inclusive.

En cumplimiento de lo dispuesto en el Articulo 253 de ko Ley de Sociedades de Capital, dichas
Cuentas Anuales ¥ el Informe de Gestidn, correspondientes al gjercicio comadoe al 31 de diciembre de
2008, son formuladas v firmadas por los Consejeros de la Sociedad Gestora GESTIFONSA
5.0 00C,, 5410, que figuran a continuacion, en Madrid el 21 de marzo de 2009;

PRESIDENTE
D. ANTONIO LOPEZ CORRAL

|
|
ot

EONSFIE R
0. LORENA SOLANA BARJACOBRA

VICEFRESIDENTE
. mst FIﬂE.FD‘II'[ﬂ"r-t

7 f’a’.:"' /

I'.' __.-

CiONAREJERD
I JUAN MANUEL PARAMO NETRA
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