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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de Gesiuris Patrimonial, Fondo de Inversion, por encargo del
Consejo de Administracion de Gesiuris Asset Management, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (en adelante, la Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales de Gesiuris Patrimonial, Fonde de Inversion (en adelante, el
Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2018, |z cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimanio netoy la memeria correspondientss al ejercicio
terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimaonio v de la situacion financiera del Fonde a 31 de diciembre de 2018,
asi como de sus resultados correspondientes al ejerciclo terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marce nermativo de informacion financiera que resulta de aplicacién (que se
identifica en la nota 2.2 de la memoria) y, en particular, con los principios v criterios contables
contenidos en el mismo.

Fundamenta de la opinion

Hemas llevado 2 cabo nuestra auditoria de conformidad con ia normativa reauladora de |a
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espana. Nuestras responsabilidades de acuerdo con
dithas hormas se describen mas adelante en la seccidn Responsabilidades de! auditor en relacion
can la auditoria de las cuentas anuales de nuestrp infarme.

Somes independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los
de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia seaun
lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentida,
no hemas prestado servicios distintos a los de la auditaria de cuentas R han concurride
situaciones o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora,
hayan afectado a la necesaria independencia de modo gue se haya visto comprometida.

Consideramos que la evidentia de auditoria que hemos obtenide proporciona una base suficiente
¥ adecuada para nuestra opinian.
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Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas rélevantes de la auditoria son aquellos que, segin nuestro juicio profesional,
han sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra
auditoria de las cuentas anuales de| periodo actual. Estos riesgos han side tratades en el
contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de
nuestra opinion sobre estas, y No expresamos Una opinion por separado sobre esos riesgos.

Descripchion

Tal y como se describe en la nota 1 de
ia memoria adjunta, el Fondo tiene por
objeto |a captacian de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarios e
Invertirlos en blenes, derechos, valores
u otros instrumentas financieros,
sigimpre que el rendimiento del inversor
se establezca en funcidn de los
resultados colectivos, por lo que la
cartera de inyersiones 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
patrimeonio y, consecuentemente, sobre
el valor liguidativo del Fendo, hemos
identificado la existencia y valoracion de
la cartera de inversiones financieras
como aspectos mas relevantes en
nuestra auditorla,

Existencia y valoracién de Iz cartera de Inversiones financieras

en la puditorna

Procoihimientos aplicados

Can el fin de disefiar procedimientos de
auditoria gue sean adecuados, bemos
obtenide canocimliento del contral Interno
relevante para la auditoria mediante &l
entendimiento de los procesos y criterios
utilizados por |a sociedad gestora vy, en
particular, en relacién a la existencia y
valoracion de los instrumentos que
componeh la cartera de Inversiones
finantieras del Fondo,

Nuestros procedimientos de auditoria han
Incluido, entre otros, la salicitud de
confirmaciones a la entidad depositaria, a las
sociedades gestoras o a las contrapartes,
segun la naturaleza del instrumento
financiers, para verificar fa existencia de la
totalidad de las posiciones que componen la
cartera de inversiones financieras asl comao
su concordancia con los registros del Fondo.

Adicionalmente, hemaos realizado
procedimientos sustantivas, an base
selectiva, dirigidos 3 dar respuesta al aspecto
mias relevante de valoracion de |a cartera de
Inversiones financieras Incluyendo, en
particular, el contraste de precios con fuente
externa o mediante |a utilizacidn de datos
ohservabies de mercado para la totalidad de
las posiciones de la cartera de inversiones
financieras al 31 de diciembre de 2018.

El desglose de informacion en retacion con
los actives de la cartera de inversiones

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



Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestidn de! ejercicio 2018, cuya
formulacién es responsabllidad de |os administradores de |a Socledad Gestora del Fendo v no
forma parte Integrarite de |as cuentas anuales.

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestidn. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con le exigido por la normativa
requladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e Informar sobire Ia
concordancia del informe de gestion can las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido an la realizacion de la auditoria de las citadas cientas y sin incluir informacidn
distinta de |a obtznida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar e informar de si el contenido 'y presentacion del informe de gestion son
conformes a fa normativa que resulta de aplicacion. Si, basandonos en &l trabajo que hemos
realizado, concluimes que existen Incorrecciones materiales, estamos obligades a Informar de
ella.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales dal ejercicio 2018 vy su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacitn.

Responsabilidad de los administradores de |3 Sociedad Gestora del Fondo en

relacion con las cuentas anuales

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la Imagen fiel del patrimonio, de ls situacidn
financiera y de los resuitados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera aplicable a la entidad en Espania, y del control Interno gue conslderen necesario para
permitir |a preparacion de cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o
arrar,

En |a preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora de! Fondo
son responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segun 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 Fonde tienen Intencion de liquidar el Fondo ¢ de
cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas

anuales

Nuestres objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su
conjunto estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de
auditorfa que contiene nuestra opinion.



Seguridad razonable es un alto grado de sequridad, pero no garantiza que Una auditorls
realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas
vigenta en Espafia siempre detecte una jncorreccion material cuando exlste. Las incorrecciones
pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma
agregada, puede preverse razonablemente que influyan en ias decisiories econdmicas que los
usuarios taman basandose en las cuentas anuales.

En el Anexo | de este informe de auditonia se incluye una descripcion mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacion con 1a auditoriz de ias cuentas anuales, Ests descripcién gue se
encuentra en el citado Anexo | es parte integrante de nuestro informe de auditoria.
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Anexo I de nuestro informe de auditoria

Adicionalmentes 2 lo incluldo en nuestro informe de auditaria, en este Anexo |hclulmos nuestras
responsabilidades respecte a la auditeria de las cuentas anuales.

Responsabilidades del audilor en relacion con la auditoria de las cuentas

anuales

Coro parte de una auditoria de conformidad con Ia pormativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafa, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemaos
una actitud de escepticlsmo profesional durante toda la auditoria. También:

« Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccldn material en las cuentas anuales,
debida a fraude o error, disefamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder
‘a dichos riesgos y abtenemos evidencia de auditoria suficlente y adecuada para proporcionar
una base para nuestra opinion, El riesac de no detectar una incerreccion material debida a
fraude es mds elevado que en el caso de una Incorrecclén material debida 3 error, ya que el
fraude puede implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erroneas, o 1a elusion del contral intarmo,

» Obtenemos conocimiento del control Interne relevante para la auditoria con el fin de disenar
pracedimientos de auditaria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con
Iz finalidad de exprasar Una opinion sobre la eficacia del control interno de la Socledad
Gestora del Fondo,

» Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
gstimaciones confables vy la carrespondiente Informacidn revelada por les administradores
de la Sociedad Gestora del Fondo.

« Concluimos sobre s es adecuada la utilizacion, 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 s existe o no una incertidumbre
tnaterial relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas
sobre |a capacidad del Fondo para continuar como empresa en funcionamiento, Si
canclulines gue existe Una incettidumbre material, se ragquiere gue llamemos |a atencidn en
nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacian revelada en las cuentas
anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinidn
medificada. Nuestras conciusiones 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 |a causa de que el Fondo deje de ser una empresa en funcionamienta.

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

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con,
entre otras cuestiones, ei alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados vy los
hallazgos significatives de la auditoria, asi come cualquier deficiencia significativa del control
interno que identificamos en el transcurso de |3 auditoria.
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Entre os riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los administradores de
la Spciedad Gestora del Fondg, determinamos los que han sido de la mayer significatividad en
la auditoria de las cuentas anuales del periodoe actual y que son, en consecuencia, |os riesgos
considerados mas significatives.

Describitnos esos riesgos en nuastro informe de auditoria salve que las dispusiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestidn,
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GESIURIS PATRIMONIAL, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 ¥ 2017
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GESIURIS PATRIMONIAL, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPOMDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMIN

EL 31 DE DICIEMERE DE 2018 Y 2017
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Las Notas 1 a @ descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
da |3 cuenta de pirdidas y ganancias commespondiente al efercicio anual temyinado &l 31 de diciembire de 2018,
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GESIURIS PATRIMONIAL, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales: terminadoes ¢l 31 de
diciembre de 2018 y 2017

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos cormespondientes a los ejercicios anuales terminados & 31
de diciembye de 2018y 2017
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CLASE 8'

Gesiuris Patrimonial, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2018

Reseda del Fondo

Gesiurs Fatrimonial, Fondo de Inversion (an adelants, el Fondo) sa constiluys e 23 de dicembre de- 2002 bajo
la deriominacion de Geswns Capitsl 1, Fondo de Inversion, Con fecha 31 de actubre de 2012 ol Fondo cambio
su depominacion por la adual Bl Fondo se sncuentra sujeto a lo dispussio en |3 Ley 352003, de 4 de
nouigmbre, de Inslitugiones de Inversfon Colectiva y sus pestenores modificaciones. asl comb a lo dispussto en
&l Heal Decrelo 1.0B2:2012, de 13 de jullo y sus sucesivas modificaciones por el que se reglamenta dicha ley iy
ar lx restonts normativa aphcatiles.

El Fonde figura insento en et regislro adrmimstrativo especifico de la Camision Nagional del Mercado de Valores
con &l numearg 2.670, en |2 categania de armonizados confarme a Iz deflinigion sstablecits en el artloulo 13 dal
Real Decrelo 1.082/2012

El objelo del Fondo =5 Iz captacion de fondos, bienes o defectios del pablico para gestionarios e inveditlos an
bienies. derechos, valotes u olros instrumentos. finandards o ng, siempra que el randimiento del inversor sg
establezea en funcion de log resuliados colectives Dada: 8 actividad 8 1a gue se dedioa el Fonda, & misme no
teme responsabilidades, gastos, aclivas, provisiones o corlingencias de naturdleza medioamblental que
pudieran sar significalivos en relacién con el patnmonio. Is situacion financiera y los resultados del misme. Por
esle motivo no s incluyen desgloses espscificss en la presente mamdria-de las cuenlas anuales respecto a la
infoimacion de cuestiones medioambienales

La politca de mversion del Fondo se enpcuenira defimda en el Folisto que se enouenire registrade y 8 dispos:cion
detl publico an &l registro correspondients de la Camisidn Macional del Mercado de Valores.

Segiin se inidica en la Mota 7, la gestivn y administracion del Fondi estén encomendadas a Gesiurls Assat
Managemen|, Saciedad Gestora de Institlciones de Inversion Colecliva, S A

Lizs valdres: mobiliarits esiat bajo 1a custodia da Santander Securities Services, S.A. (Grupo Santandsr), entjdad
depositans del Fonde (vease Nola 4),

esentacion de | eritias an

al Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido gbtenidas de los registros contables dal Fando y se farmulan de acverdo con
el marco normative de informacion financiera que resulta de aplicacidn al Fondo, que es el establecido &n la
Circular 3/2008, de 11 de seplismbre, de | Comistdn Macional del Mercdado de Valdres, sobie normas
conlables, cuentas anuales y eslados de informacion reservada de las instituciones de Inversion colectiva,
que constituye el desarrollo y adeptacion. para las nstiuciones de inversidn calectiva, de o previste en el
Codigo de Comercip, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
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‘especifica que = resulta de aplicacion, deforma qus muestran la imagean fist del patrimonio y de 8 siluaclan

financiara del Fondo al 31 de diciembre de 2018 vy de los resultados: de sus cperaciones que ss kan
genarado gurante el ejercicio termmado en esa fecha

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sacmdad gestora, se
encueniran perdientes de su aprobacion por el Consejo de Administragion de |a mengicnada sotiedad
gestora (veass Nota 1) Mo obstante, s= estima qus dichas cusniss anvabes serdn aprobadas sin cambios.

Principlos contnbies

En la preparacion de las cusntas anuales se han seguido los prncipies contables y normas de valorogion
descrites en la Nota 3. No exste ningdn principio cantable o nopma de valoracion de caracter obligatorio que,
teniende un efecta significative en las cuentas anuales. se haya dejado de aplicar en sU preparacian,

Los resultados y 1a determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y polificas confables, criterins
de valgracidn y eslimaciones seguides par los Adiminisiradares de |a sociedad gestora del Fondo para la
slaboracion de [As cusntas anuales:

En las cuentas mnuales de! Fonde se han ulllzade ocasionalimente sstmaciones realezadas por los
Atminisiradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasives, ingresos, gastos ¥
compromisos que figuran registradas en ellas. Basicamente, estas estimadones se refleran, en su case. a la
evaluacidn del valor razonable de determinados instrumentos finanmetos v de posibles plrdidas pdl detesioro
de determinedos activos. A pasar de que estas estimaciones se han realizado sobre to base de Ja mejor
infarmacion disponible al cierre del ejercicio 2018, es posible que acontecimientos que pusdan taner lugar en
el tutiro abliguen a modificatias (2l alza o a la bala} en Ios prximos elercicing, 1o glie se realizaria, en su
caso, de forma prospecliva, de acusido con i normativa contable en vigor

£n lodo caso, fas lnvarsiones del Fondo, cualguigia que sea su palllica de inversion, eolan sujetas a |as
Mucluaciones del mercado v olres nesgos inherenies & [a nvarsion an valores (véass Nota 4), lo gue pusds
provocar que &) valor ligudatve de la parficipacion fluctie tento al alta como a ta baja,

Comparacion de ia informacion

La |nformacion confenida en estas cuentas snuales relativa al sjericio 2017 se presenta dnica y
exclusivameite, a efeclos compatativos, junto con la infarmacion correspandiente al ejercicio 2018,

Agrupacion de partidas
Cetarminatias partidas del balance. de [a cuente de perdidas y ganancias y del esiado de cambios en el

patrimonio neto se presentan de forma agrupada para faciiar su pomprensian, & bien, en determnados
cas0s. s ha inclulde Infarmacion desagrenata en Ias commspondisnites notas de la memaria

Cambios de critarios contables

Durante &l sjargicie 2018 no s& han producide cambios de criterics contablos slgnificativos respesio a los
criterios aplicados en gl ajerolcin 2017
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fl Correccion de errorss

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectads ningun evror significative qus haya
supuasto I resxpreslon de las importes meluidos en las cuentas enuales del sercicio 2047

3. Nommas de registro v valoracion

En |a elaboracion de las cuentas anuales del Fando comespondientes a lus ejemiclos 2018 y 2017 se han
aplicado los siguisntes principlos, pollicas cobitables y citeros de valorsion

&) Clasificacion de los instrumentos financioros a ofactas de prosantacion y valoracion

i, Glesificacran de logs activas financieras

Los achivos financieras s& desglosan a efecios de presentacion y valoracian en les siguenies epigrafes ded
I'.-mia_m:e:

- Tesoreria este epigmfe incluye, en su case. las cuentas o depdsitos a la vista destinados s dar
curnpimianto al cosficiznte de der. ya sea en el depdsiiario, cudndo &sle sea una entidad de crédiln,
o an caso conlrario, la entidad de erédilo designata en el fullsio, Agimising se incluye e su caso, Jas
restantes cusntas comentes o saldos que el Fondo mantenga en una insiitucion financiera para poder
desarrollar =u actvidad y en su caso, el efectlva recibldo por & Fondo en concepto de garantias
aportadas

- Carera de inversiones financieras: s& compiong, &n su caso, de Ios siguientes epigtales, desglosados en
cartera interlor y cartera extarior La !olalidad de estos eplgiaies sé clasifican 3 efectos: da valoracion
como "Actives financieres a valor razanable con cambios en pardidas v ganancias’;

* \Valores representalives de deuda: cbligaoiones y demas valores que supengan una deuda para
sU emisor, que doveangan uma ramuteadian congistenta en un interds, implicity o explicto,
establecido contiactualments, & instrurnentados &n tulos o en anolaciones en cuenta, cualquisra
qus s=3 el sujsl emisor.

* Insirumestos: de patrimonio) instrumantes financiesros emitidos por otras entidadiss, tales como
aoconss y cuntas participativas; gue lenen la naturaleza: de instrumentos de capitel para e
emisor,

» Instuciones de Inversion Caolectvar incluye, en su caso, las paricipaciones an ofras Instituciongs
da Inversitn Colectiva

« Depbsilos en entidades de crédito (EECC), depositos qui el Fondo mantiens en entidades de
crddilo, a excepoion de los saldos que sa racagen en el epigrafe “Tesoratla”

+ Desivados: incluye. entrs otros, &l valor razonable de los conbiales de futuros v forwards: el valor
razorable de las prmas pagadas por warranis y opciories compradas y al valor razongable de los
contratos de permida financiara que €l Fondo tiene contratados, asi como los denvados implistos:
Incorporados, eh su caso, enfos productos estruclurades manlenidos por ¢l Fando
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« Olrds: fecofe, &n sU taso. las accionss y participacionss e las entidades de capital-riesgo
reguiadas en la Loy 2212014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificacionss. a8l como
impartes comespondientes & olras operagiones no recogidas en los epigrafes anfenores.

« Intereses en la canera de mversidn: recoge, en su caso, la periedlficacion de 1os miereses activos
de |3 carlera de Inversiones financieras

e Inversiones morosas, dudosas o en litiglo® Incluye, en su caso. y a ks mems efecles de su
clasificaciin contable, e valdr en libros de las Inversiones y perodificaciones acumuladas cuyo
resmbolsa sea problematica v, en ' todo caso. de aquellas respects a las cuales Hayar transcurride
mas de noventa dias desde su vencimiento iotal o parcial

Deudores” recoge, en su caso, e efectve depositade en conceplo de garanlia en los mercadis
correspundientes para poder realizar operaciones ern los mismos y &l total de derachos de crédilo y
cusnlas deudorss que por cualquigr conceplo diferente a los anteriores oslente &l Fondo frente a
lerceros . La lotalidad de o deldores se clasifican a efectos de valoracidn eomo “Partidas & cobrar”.
Las perdidas por deteraro de las “Partidas 3 cobrar’ ‘@8] como su [eVersion, 5e reconoemEen, 80 su casa,
eamo uh gasto o uh hgreso. respedtivaments, en &l epigrafe “Deterioro v resuliado por enaemacionss
de, mifrumtm financietos - Detetioros” de |a cusnta de pérdidas y gananicias.

i Clpsificacidn de los pasivos fifianciens

Los pasivos financisros s& desglosan a efecids de presenlacidn y valoracion en los siguisnties epiafafes del
bialanog:

Deudas o largnicorio plezo; repoge. g su caso, les deudas conlraidas con terceros por prestamos
recibites v otras débilos, asl como dewdas con enfidiides de crédilo. Se chasifican & efeclos de valoracidn
como "Détitos y partidas a pagar”

Dernvados: incliye, enire ofros, el valor razorable de los contratos de fulurs y forwards, @l valor
rezorable de las primes cobradas por warranis vendidos y opoiones emilidas y et valor razonabie de Ins
copirates de permuia financera qua 8 Fonde tens copiratados, as) como los denvados implictos

Jincarporados. en su caso, en los produdios estrugiurades mantenidos: por el Fondo. Se dasifican a

afectos de st valoracion como “Pasivos financleros a valor ramnahle con cambios en perdidas y
ganancias”

Fasvos findnciaros: recoge, Bn su caso pasives distintos de darvados que han sido clasificados &
afeqins de su valoragion como “Pasivos financierns a@ valor razenable con cambins en perdidas y
pananclas’ tales como pasivas por venla de valoras regibidos en préstamo,

Acreedores recoge, en su caso, cuenlas a pagar y debilos, que no deban ser ciasificados en otros
apigrafes, incluidas lis cugnias con las Atminisitadiones Publicas y 1os impories pendientes de pago por
comisiones de geshion y depdsitc Se dasfican a efectos de valoracidn como “Dabilos y parlidas &
pagar
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bj Reconocimiento y valoracion de los activas y pasivos financieros

1 Reconpamiento v valomcion de los acives fnancierns.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion come "Partidas a oobrar”, v los achvos
clasificatins en el epigrale Tesoreria’, se valuran imicialmente, por su "valor razoratle” (gue salvo evidencia
en condrario sata el pracin de la ransaccitn), integrands los costes de iransaccian directamente atribuibles a
la operacidn. Posterisrmanta log activus se valoran por su cosle amortizado, contabllizandose log intereses
devengados en & epigrafe tngrum financieros” de ls cuenta de perdidas y ganancias mediante o méodo
del tipo de inlerés efectiva, No abstante, si el efecto de no actumlizar los flujos de efectivo no es significativo,
aqusllas partidas cuyo impoite se espera recibir en un plazo inferora un alo se valorart a su valor paminal

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieres a valor razonable con
cambios &n pérdidas ¥ ganancias”, se valoran inlcialmente por su "valor razonable” (gue galvo svidencla sn
contrario sera al precio de la transaccion), incluyendo los cosles de transaccoion sxplictos drectamente
alrbuibies @ la operacion y excluyendo, @0 su gaso, los miereses por aplazamiento de pago. Los intereses
expliciios devengados desde la Ullima liquidacion s registran en el epigrafe "Cantera de inversiones
financieras — |nlereses de |a carera de Inversion” del activo def balance Postenormante, los actives se
valoran patr su valor rezonable. sin deducir los cosles de irdnkacoion enl gus se pudiera incurric an su
engjenacion Los cambios que se produzcan en e valor razonable se imputan ep la cuenta de perdidas y
ganancias (vease apartatio 3.9 6ii).

En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los aclivos financieros se atenderd a lo sigulente:

- Instiumentos de patimonio colizados su valar razonable es el valer de mercado gue resulls de aplicer &l
cambio oficial de cere del dig de referencia) sl exdsts, o inmadialo habll antericr, o el camblo médio
ponderado s/ no exisliens previo oficial de gisree, ullizando 2] mercado mas mepresentative por volumen de
negoctagion

- Yalotes no admitidos aun a colizacion su valer razonable se calcula medimnte los cambos que resultan e
colfzaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones antetlores, teniendo en
cuenta faclres domo lEs diferencias en sUs derechos eoondmicos.

- Valorgs representatives de deuda cofizados! du velor razonable es el precio de eolizacian en un mercado
activa y siempre y cuandp £ste se obtenga de larma consistente. En el caso de que no este disponibla up
precio de cotizacian, &l valor razonable se comesponds con @l precio de la ransanciin mas recienie, slempre
gue rio haya habido un cambio significative en las circunstancias scontmicas desde & momento de la
transaceion. En este cas0, s reflejaran las nusvas éondiciones utilizando como referencia pregios o tipos de
interes y primas de resgos acluales de nstumentos similares. En caso de no existenciz de mercado attive.
sg aplicaran teonicas de valoracion (pracies seministrados por infarmedianos, emisoras o difusores de
Infarmacion. Iransacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en al momants actusl de ofros
instrumentos qlie s=a sustancialmante & mismo, modelos de descuenic de flujos y valoracion de opciones.
arl 8l caso) que sean de deneral aceptacion y gue utilicen an 13 medida de lo posible dalos oksarnvables de
mercado (en particular, 1a siuacion de fipes de interés v de resgo de cridite del amisor)

- Valores representativos de deuda no cotizadoes: su valor razonabie o5 el precio que iguata ¢l rendimiznta;
intefne de la nversian a los tipos de inlerés de mercado vigenles en cada momento de la deuda publica.
Incrementéds gnuns prima o margen detamminada en € momento de ja adgulsicion de los valorss

- Instrumenitos de paltimonio no cotizades: su valor reronsble s= calcula tomando como refesencgla ol valor’
tednco contabile que coresponds a dichas inversiones en el patnmonio contable ajustado de la enlidad
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participadn, doragida en = importe g las plusvalias o iminusvalias 1acitas; nelas de impuestos, que hubigran

sido idenfificadas vy calculades en el momento de la sdouisicion, y que subsistan an 2l momento de s

valoracion

- Dephsitos en entidades de aédito y adquisicionss temporales de activos: su valor razonable se calouls,
generalmente, de acusrdo al precio que iguale &l rendimiento intemo de |a inversion 2 los ipas de mercado
vigentes en cada momento, sin pefjuicio de olias consideraciongs, como las condiciones de cancelacion

anticipada o de fesgo de (rédito de la entidad.

- Acciones o participasiones £n olias nstilucionas de inversién colectiva y enfidades de gapiat-riesao; su
valar tazonable es el valor iquidativo del dia de referencia. De nio existic se utilizara el Gitime valor lquidative

disponible. En el caso de que s& encuentien admilidas & negociaciun en un mercade o sistema muliiateral
de regooacion, se valorardn a su valor de colizadion del dia de refarenicla, siempre que sea representativo
Fara las invarsiones en 10 de inversion fibre, G da 1C de inversdn libre 2 10 extranjeras simiares, segan
les articules 73 y 74 del Real Decreto | 062/2012, se utilizan, en-su caso, valores lquidativos eshmados

- Instrumantos financeros dervatdos: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es &
que resulta de aplicar &l cambio oficial de clerre d2l dia de referencla; En el caso de que &l mercada no sea
suficlentémants lquido o s& trafs de instrulmiantes desivados nd regodiados en mercados regulados o
sistamas mlltilaterales de negaciacion, se valoraran mediante |z aplicacon de métodus o modelos ds
valgracon adecuadas y reconocidos conforme 5 Ie estipulado an ja Circular 6/2010. de 21 de dimembre, de
It Comisitn Nacional del Mercado de Valores

i Reconucimiento y vajoracion de jos pasives financiers

Los: pasivos Tinancleros clasificados a eléctos de valoracion comb “Dibllos y parlidas a pagar, se valoran
inicighmente por su “ualol razenabis” (gque salvo evidencia en contrario serd &l precio de la Iransacoion)
integrando Ins costes de ransacsion directamente einbuibles a la operasion. Postenommente, s pasivos se
valoran por sy coste amortizado. contsbillzandose los interesss devengados en al epigrale “Gasios
finanuieros’ de la cuenla de perdidas y ganancias medianie el mélode del tipe de interés efectivo, No
obstanie. s el efeclo de no aclualizar los flujos de efectivo no es sianificativo, aguallas paidas cuyd impaorts

‘se asperd Fagar en un Hazo infenor 3 un aio se valomn a su valor nominal.

Los pasivos financiarnos cfaﬁlﬁcaduﬁ a efecios de valaracion come “Fasives: flnnrrﬁmrm avalor razonable con
mambios en perdidas y ganancas’ se valoran incaiments por su “valor razonable’ (que salve evidenicis en
corranivo sara &l precio de la transaccion) incluyends los costes de fransacctn dirsctamente alibuibles a la
speracion Posleronmante, los pasivos se valdran por su valor fazonable, sin deducit los costés ds
ransaccion en gue-s& pudiera incurrir @n su baja. Los camiios que s produzean an el valor razonable se
imputan an g cuenta de perdidas y gananpias (véase apartado g}

En particular, en &l caso de |z financacion por verta de valores recibidos en prestamo y pasivus surgidos por
venia an firme de actives adquindoes lemparalingnle o activos aportados en garaniia, se atenders, en sy
gaso, ab valor razonghle de los aclivos a recomprar para hacer frente a la devolucidn del préstamo o
restilucian de los activos adguindos bisn lempomlimente o bien apartados an garantia.

Baja del balance da fos actives y pasivos finsncleros

El tratamienio contable de las transfarencias de activos financieros estd condicionado por i forma en gue se
traspasan a terceros los rigsgos ¥ bensficlos asodiatos a los acllves que s transfisren
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1. 5ilos fissgos y beneficios sa raspasan sustancialimente a lerceros — caso de las venias Incondiciohales
tave conshiuyen el supuesto habilual) o de 1as ventas con pacto de recompra por su valor razanable en la
fecha de | recompra —, el activo financiaro transferido se dar de baja del balance. |La diferencia entre |a
confraprestacion recibida nefa de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
aciivo obtenidh mends cunlguisr pasivo ssumido, y e valor n libros del adtivo financisro, determinard asi
la ganancia o perdida surmida al dar de baja dicho activo,

Se dariin de baje los activos:en |os que consurra un detenoro nofeno @ imesuparable despues de su
inyersian con cargo ala cuenta de pérdidas y ganancias.

2 S| se rmlienen sustancialmente (o4 riesgos y beneficios asociados al active financiere fransfendo - caso
de fas ventas de activos financieros con pacto de tecifipta por un pracio fijo o por &l pretio de venles mas
ur inmeras. de los contratos de préstamo de valores en los gue sl prestalaro lisnz la abligscion de
devolver s mismos o simildres activos u olros casos analegos = el aclivo financiero transierido no s=
dara de baja del balance y & conlinuarad valorandolo oan los mismos criterios utilizados antes da ia
transterencla. Por el contrario, 5e reconocerd cantablemente un pasivo financiero asaciado. por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que ss valorard postsriormenle a su coste amortizado.

Tamporo se daran de baja los sctivas nancierss cadidos en &l marco de un acuerdo die garantia
hinanciera; @ menos que se ncumplan los lermings det copbratn y se pierda e| derecho & recuperar fos
activos & garantis, en cuyo caso se daran de baja £l valor de los aclivos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso. en los eplgrafes “Valores recibides en garantia por la IIC” o
“Valores aportados como garantia por la IC7, fespectivaments, &n cuenlas de arden del balancs.

3. Sinise wransfigten nl se retiehsn sustanalments (08 nesgos y beneficios asociados al aclive inatciero
transfendp, este se dorg de baja cuando no s& hubigse ratenido gl control de! misma;

De aouerdo con lo anterar, los activos financiens solo se dan de ba@a del balance cuando se han extinguido
s Myos de afecliva que genaran o clande se han transferido sustancialments a lerceros los riesgos
bepeficios que lievan implicilos. Simitarments, los pasives fnancieros solo se dan de baja del balanice
cuando s han extinauido [#s obligaciones due geferdn o cuando se adguisrsn

Contabilizacion de operaciones

i, Compraventa do valores af conitado

Cumndo existen operaciones con dervedos e mstrumentos de patimonio, se contabilizan dl dia de
conlratacion, mienfras que las oparaciones de valores representalives de deuda y operaciones del mercado
de divisa se conlgbiizan & dia de liglldacién Lss compras se adeudan en e epigiafe "Carlera de
imversiohies financieras” imeror o exterior. segln corresponda, dal aciivo dal balance, sagun su nalurakeza v
&| resultado de |as operaciones de venia s reqistra en el eplgrafe “Deterioro y resuliado por enaenacones
te instrumentos financieres — Resultadts por operaciones de la cartera intefior (0 exterior)” de la cuemla de
pirrdidias y ganancias

No abstanle. &n el caso de compravenia de inslituciones de inversion colectiva. se entiende como dig de
ajacucitn el da confirmacitn de |a operacidn, 8ungie se desconcroa af ndmern de participaciones o
acciones a asigner. Le operacion no se valorars hasta gue no se adjudiquen éslas; Los imporas entregados
antes de la fecha de ejecution se conlabilizan, en su caso, en &l spigrale "Deudaores’ del balance
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i Compravenia e valired a pfazo

Cuardo axisten compraventas de valores 3 plazo se registan en el momento de s contratanon ¥ hasta &
momante del ciere de la posicion o el vencimiento del contratp en los epigrafes "Compromisos por
operagicnes latgas de defivadns” o "Compromiscs par operacianas conas de ditivades™ de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y par &l importe nominal compromatide.

En o8 eplgrafes "Deteriore y resultado por ehafenacionss ds instriuimentos fnancigtos — Resullados por
aperaciones con denvados” o “Vanacion del valor razonable en instrumeantos inancieres — Por operaciones
con dervedos”, dependiendo de s los cambios de valor se ban lqudado o no en &l elercicio, se regsiran les
dilersncias que resultan come consecusncia de |os cambios en 2 valor razanable de esios contratos La
contrapariida de estss cuentas se reglstra en el epigrafe “Denvados” de la cartera Intenor o exleror y del
‘active o del pasive, segun su saldo. del halarice, hasta la fecha die su liguedatiin

i AgqusioiGn el de activos

Cuando axisten adquisiclones temporales de actives o adquisiciones con pacio de reimcesion (CREracionss
simultaneas), se registian en =l splgrate "Valores representativos de dewda’ de 18 cartera interior o exterior
del balance Independientemente de cuales sean los instrumentos subyacenties a s que hapa referencia,

Las diférencias d& valor rmzonable qué suran en las adguisitiones lemporales de aclives, s2 imputan a fa
cuerita de pardidas y ganancias, én’su caso, en el aplgrale "Variacion del valor rozonable eh Insliurmantos
financkarns— Par operacinnes de la carera interor (o extgnor]”

Wv. Contrafos de fufures, opclpnes y wamanis y ofros denvaiios

Cuando existan operaciones de contratos de fuluros, opciones y/o warrants se registran en &l momanto de
su confratacion y hasta el momenlo del cierre de |a posicion o el vencimiento del canirato en los eplgrafes
'"Comprormiscs por operaciones lirgas de derivades” o "Compromists por opergciones cortas de dervados”
de las cusnles de orden. sagun su naturaieza y por & importe nominal compromaetido.

Las primas pegadsas (cobradas) pars el sicio de las opoiones y wamants se registran pof sy ovaloy
razonabile en los epigrafes "Dediatos” de la canara inlerior o exterior del aclive (0 pasive) dal bakance, &0 la
fecha de gjecucion de la operaciin,

En & epigrafe ‘Deudores” del adlive del balance se registran, adiclopalmente, los fandos depositados an
concapto de aarantia an los mercados correspondientes pard poder realizar operadionss en los mismos

En los epigrafes “Delerom y resullado por enajgnaciones de instrumentos finencieros - Resullados por
oparacionas con denvades” o “Vanacdn del valor rezonable en jnstrumentos financiereos — For operaciones
con derwades”, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacion de la operacion, se registran ias
dileraricias que resultan como consétuencia de los cambloa en 2l valor razonable de estos contralos. La
ctintaparida de estas cuentas se registra an el epigrafe "Derivados”™ de |a cadera interior o exterior ded
activo o del pasivo, segin su saldo, del balance. hasia |a facha de sy liquidacion.

En agualios casos: gn que gl contrato de futumos presente una liquidacion diana, las cormespondientes
diferencias se cotilabllizaran en la cuarta ‘Delerdaro v resultado por enajenaciones de mstrumenton
financieros — Resullados por operaciones con denvadss” de fa cuenis de pérdidas y ganancias,
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En el caso'de oparaciones sobre valores, si @ opcian esefercida. su valdr s Incorpara 2@ fa valdracion inicial
o posteror del sctive subyacente adguindo o vendids, quedando excluidas las operacionas que 5o liguidan
par diferencias

v. Garantias aportadas al Fondo

Cirando existen valures apotados en garantla al Fondo distinios de sfective. &l valor razanable de estos se
teqistra #n =l spigrafe"Valores recibidos en gordntia por la 10" dé |as clsntas de oiden. En caso de ventn
de los valores spodades 2n garantla, se reconoce un: pasivo franciers por el salor razonable de su
obligacion de devolverios. Cuando emste efectivo recibido en garantia; se registra en el eplgrafe “Tesorana”
del balanta.

Periodificacienes {activo y pasivo)

En cast de gue existan, correspunden. fundamentalmente, a gastos & ingresos liquidados por anlicipado que
s devangaran en el siguishle siErcitio. No maluye los inleréses devengados di carlora, qué s recogen en
el epigeafe " Carera de inversienes financieras —Intereses de la cartera de invarsion” del balanca,

Instrumentos de patrimomio propio

Los insfrumentos de patrimonio propha del Fundo san las parligpaciones en que s& encusntry dividido su
patrimpnlo, Se registran en el eplgrafe “Patrimonle atrbuldo & participes o accionistas — Fondos
regmbdlsabies atribuidos o participes o agconistas - Panltipes" del balanca,

Las paricipaciones del Fonde s= valoran, 8 efectos de su suscripeidn y resmbolso, an funcion del vakr
ligudative del dis de su selictud Digho valor iquidative s2 caloula de acuerdo con los crtenos establendos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Camision Nacional del Mercado de Valores Los impartes
correspondientes a dichas suscripclones y reambolsos se aborian y cargan, respectivamentz, al spigrafe
"Palrimonio atibuido a padicipes o acclonisias — Fondos reembolsables sfnbuidos a partlcipes o accionistas
— Parlicipes™ del balance.

El resultado de! gjemicip de! Fopdo, sea bensficio o perdida, y que ne vaye a sar distnbuido en dwdendos
fen caso de benefices). se imputs 3 saldo del eplgrafe "Patimanio attibulde a partitipes o ascionislas —
Fondos reembulsablas atribuldos a panicipes ¢ acainnistas — Participes” del balarice. Al 31 de diclembre de
2018 y 2017, &n el aplgrafe “Patrirhonio atribuldo a participes o atcionistas - Fondos resmbolsablas
atribuidos a parlicipes © acoionistas — Resullzdos de ejercicios anteniores” se recogen los resultados
(pasilivos:o negatives) que se encontraban pendientes de aphicacion al 31 de diciemtre de 2008 y que-se
Habian generado en ejercinios anletiores al ejercicio leminado en dicha fecha

Reconocimienta de ingresos y gasios

Seguidamenta se resuman los criterios mas significatives utilizades, en su caso, por el Fonde, para e
reconocimiento de sus:ingtesss y naslos.

1 Ingresas por mtereses y dividendos

Los intarpsas de aclivos financieres devengsdes con postenondad al momenio de ia adouisicion se
reconocen, &N su caso, comtablementa en fupcion de su perfodo de devepgo, por aplicacidn da| melods dea!
tipo de inlerés sfectivo, a excapeion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
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CLASE 87

litighe, que s& registran en el momamo sfectivo dal cobro. La penodificacion da los intersses proverientes de
|a cartera do activos financieros se registra en ol epigrafe ‘Cartera de inversiones financieras - Intereses de
fa carera de Inversion” dal aclive del balance, La contrapartida de esta cusnia se fogistia en &l epigrate
"Ingresos financieros” de ka cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidas de olras sofiedades se reconocen, en sU caso, como ingreso en el epigiafe
"lngresos financierds” de la cusnta de pérdidas ¢ garancias en &l momanto en que nace el daerscho a
percibirdes por el Fonda,

i Convsiones y concepios agimifados

Los ingresos generades a favor del Fondo como consscuancia de §a aplicacion a los mversores, en sl caso,
da conmigiones de suscripclon y reembolso se registran. en su caso, en el eplgrafe *Comisiones de descuento
por suscriptiones yo resmbolsds” de 1a tuenta de pardidas y ganancias.

Loz ingresos aue recike e Fondo comio consscuencia de la retrocesion de comisiones praviaments
soporiadas, e manera direcla o ndirectamente, se registran, en su aaso, en e epigrale “Comiiones
tefrocetidas a la 11C° de la cuenta de pérdidas y ganancias

Las comisiones de gestion. de du;&é&tlu asl comp olros gasfos de goslion necesarlns para el
dessnvaliimiento del Fondo sé regisiran, ssgun su naturaleza, en el eplgrafe "Olros gasios de explotacisn”
de la cuenta de perdidas y ganancias

Los costes diwgotaments alribubles & f opsrativa con dervados, lales como comelags y comisones
prgadas a infermedianos, se registran, en su case, en el epigrafe "Deteroro v resultades-por enslenaciones
de instrumentos financieros - Resultados por operaciones con. derivados” de I8 cuenta de pérdidas y
ganancias

il Waracidn del valor razonalble on instrumenios fitaficiems

El bensficio o pérdida derivado de varacionss del valol rmronable de los activos y pasivos finenoieros,
reglizado o no reahizado, se registra en fos epigrales “Delanon y resullado por enajenamones de
instrumentos financiers' y "Variacon del valor razonable en Instrumentos financieros’, sequn corresponda.
de |a cuenta de perdidas y panancias del Fonds (véanse apadades 3bi, 3b ity 31)

. Ingresos y gastos no financierns

S& ragonocsn comtablamente de acueido con &l griteria de devengo

Impuesto sobre bensficios

El impussto sebre-bensficos se considera como un gasto a reconocer &n la cuenta de perdidas y ganancias.
y asta constituido por ! gesto o ingreso por el impuesto cormente y el gasto o Ingreso por el impuesta

diferidi,

El Impuesto corrishte se comresponde con la canlidad que satislace @l Fondo como consecugndia de las
liguidacionss fiscales dal inipuesto sebre beneficios, consldarands, én su case, las deducciones y el derecho

‘@ compansar las perdidas fiscales v no fenienda en cuenta las refencianes y pagos a cuenta.
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El gaste o ingreso por impuesto dilerido, an easo de gue exisla se corresponds con Bl regonocimiento v la
cancelanian de los paswos y activos por impuesto difendo, que surgen de |as diferencias temporarias
angnadas por s difersnte valoracion, contable y fscal, de los slemantos patrmonistes. Las diferencins
fempararias imponibles dan lugar a mlm pail impuesto diferido, mientras que las diferencias temporanias
deducibles ¢ los créditos por dedlctiones v venlajas fscales que gueden pendientss de aplicar fiscalmente.
diars lvgar a actives por impueste diferido.

En casn de que swsian derechos a compensar en eerccns postenorss por perdidas fiscales, estos no dan
ligar al recanasimiantt de un activa por impueste diferide en ningon caso y solo se reconoceran mediante Ia
compensaciin del gasto por impuesto cuando ol Fando genere resullados positives. Las pérdidas fiscales
que plesden compénsarss, en sl caso, se iegistran 2n |3 cuenta “Pérdidas fiscales a compensar’ de las
cuantas e orden del Fonda;

Cuando exsien pasives por impuesto difando se reconooen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos 36
realza considerando los tipos de gravamen esperados en e momento de au revarsion En caso de
modificaciones en las normas Trmulnn:m B produciran los nmeapundrenlea ajustes de valoraciin

Transacciones on moneda extranjors

Le: moneda funciongl del Fondo es el suro. Consecuenlemends, lodds |65 saldos y Wransacciones
denpminados en mopedas diferentes el eursga consideran denominados-en ‘moneda extranjara’

Cuando exsten lrapsacciones denominadas en moneads extranjera s= conyieren a aures utifzando los lipos
de cambly de contade da la fecha de Ia transaccion, entendiendo comoe tipo de cambio de contado & mas
representafivo del mercado de relerencia a la fecha o, en su defectd, del Ultimo dia habll anterion a eza fecha

Las diferencias de ' camblo que se producen al convarlir 1os saldos denominados en maneda extranjers a la
moneda funcional se registran. en el caso de partidas mosstarias qie son tesoreria, debitos y crédilos, por
su mporta nela, en el epigrafe "Diferencias de Cambn’, de fa cuenta de perdidas v ganancs; para sf resio
e parlides onetarias v las partidas mo monelanas que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferenclas de cambio se levaran conjuntamenta con las pérdidas y ganancias derlvadas de
la valoracién (véase Nota 3.0, i),

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cusnta del Fondo opsraciones vinculadas de las previstas en el aniculo 67
de ta Ley 3572003 v jos-aricuios 144 y 145 dei Real Decreto 1.082/2012 y sus posteriores modificacienes,
Fara allo, la seciedad geslora dispane de una politics por egerito en matena de conflicles de Interés que vels
por & independencla en |a ejecucian de |as distintas funciones dentio de la sociedad gesiora, asi tomo la
existancia de Un registro reqularmante suludlizady de squellas operaciones y nctividades dessmpefiadas por
s sociedad gestora o en su nombve =0 les gue haya surgido o pueda surgr un conflicio de interés.
Adlcianalimente la socisdad gestora debera disponer de un procedimiento inteme formal pars cerciorarse de-
que las oparaciones vinculadas se realizan en intergs exclusivo del Fonifo y a precios o en condiciones
iguales o msjdres que los de mercady. Segun lo establecids an |a normativa vigente, los informes peribdices
registrados en la Comision Naclonal del Mercado de Valores incluyen, an su cast, infarmaaidn sctire 18
operacignes vinouladas realizadas, fundamentalmente, comisiones por Jigudacidn e intermediacion,
COmiSiones rmrwedrdaa can arigen en las mslituciones de inversidn colectiva gestionadas por entidades
perteneciantes al grupo de ls sociedad gestora del Fondo. el Importe de los depésilos. y atquisiciones
tempotales de activos maritenidos con &l depositario y el imporle efectiva por compras y venlas realizado eh
adtivos emitidos. colocanos 0 assgurados por el Grupo de la sosiedad geslora.
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Cartera de inversiones neisras

El detalle de la cartera de (hvarsionss ingncieras al 31 de dicembre de 2018 s considerar. @n su caso, &l saldo
de:fos epigrafes ‘Depasitos an EECT”, “Denvados” = “Inferases de la cafera deanversion” se ngluye comp
Anexo, & tual forms parte Integrante de esta mla

Al 31 de diciembre de 2018 al desglose por plazos de vencimiento de |os valores representativas de deuda, es el
siguiente

Vencimiento Euros
Inferion & | ano 121350760
Comprendido entre 2 v 3 afloy 92 451,63
Compeendido eatre 3 % 4 afos 2419885, 14
Comprendido ctitre 4 ¥ 5 anos 287.856,67
Supérior a 3 alos 773.418.16
5.787.41922

Al 31 de didembre de 2018, la totahidad del saldo del epigrafe ‘Cartera Intenor — Valores mpresantatives de
deuda’ del active del balance coresponde & adguisiciones temporales de activos (Operaciones Simullaneas
sobre Deuta Plblica) cuya conttaparts esla antidad dapositana.

Adicionalménte, al 31 de diclembre de 2018, el Fohdo mantenia las sijuientes poditiones i las cuentas de
compromisg.

Euros
Compromiscs por operaciones largis de
derivadios
Fututes comprados LR REH
Emiston de opciones “put” 1190 000,00
12.752.434.64
Compromisas por opernciines cortas de
derivados
Emision de opdiones “call” 2]9.76) .05
219,761,058
Total 12.472.195,69

Al 31 de diciembire de 2018 la tokilidad de las posicidines &n cuenlas de compromiss mantenidas por & Fando
tEEnian un vencimiento infenor @l afo '

Azimpsmo: &l Fondo tiens mgsiadn al 31 de diciembre de 2018 en &l epigrafe “Cuentas de compromiso -

Compromises por operaciones largas de derivados” de jas cuenlas de orden positiones par imparte de 848
milez de suros que s encueniran denominadas en moneda no eurg.

12
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Adicionglimentes, al 31 de diclembie dé 2018 12 ofalldad gal Imporie que el Fundo fenld regisirado en Sl epigrafe
‘Cugntas de compramiso — Compromiscs por operaciores cortas de. derivedos” de las cuentas de orden
carresponde 8 posiciones denominatas en moneds no eurg,

En el epigrafe "Daudoras” dal balance al 31 de dicembre de 2018 g rezogen 2 079 miles de eurcd (714 miles
de aurss al 31 de diclembire de 2017 depositados en doncepto de gafantia en (68 mercatus e derlvados,
necasana para peder reallzar gperacionas an los msmos

Incluidn an &l eplgmfe "Deudures’ del balance se recoge al 37 de diciembre de 2018 por importe de 402 miles
de euros (ningun importe al 31 de dicembre de 2017}, ¢ saldo comespandienls a lss venlas de valores al
oortado que se kan cancalado en la fecha de liquitacian

E# 2l splgrafe “Acreeduras’ del balance se incluye 8 31 g diciembra de 2018 por importe de 148 miles de
euras (209 miles de auros al 31 de dicembre de 2017). 2 saldo corrsspondiante a las compras de valores &l
cortadn que se han cancelado en la fecha de liquidacion

Los deposiios con entidades de crédito se valoran conforme & lo tispuesto en la Nota 3 bl A continuacion se
detallan los depasites con enlidades de cdile mantenidss por &l Fando al 31 de diglembre de 2018, junto con
&l inlergs que devendan y su vencimiento: B B

Tipo de
Ennidad Disilia L iios Venclinlento Linteres
Banco de Sabudell. S A, ELIR | L, 0, 0 210372019 U nsng
Ciifa e Ingenieros, S.C0C. ELR I 0000, 0, D 200062019 0.029%
2,000, (000,00

Lok valores y aclives que integran 1a caftera del Fondd que son susceplitiles de estar diposifades, o estan en
Santander Sscurities Sarvices. SA o en lramite de deposio en dicha entidad (véanse Notas 1y 7). Los valores
mabilianos y demas activos finangieros del Fondo no pueden pignorarse ny constiturse en garantia de ninguna
clase. salvo para sarvir de garantia de las operaciunes que el Fondo realice #n los mercadas secundarios.
ﬂ'rll:'tH:EE' de darlvadns, y deben sstar bajo la custodia de las enfidades legalmente hablitadas para el ejercicio de
esta funeidn. ) ) -

Gostion del rlesgo:

La geshon de los nesgos financioros que lleva a cabo (8 sooedad gestora del Fondooesta dingida al
establecimianto de mecanismos necesanos para controlar la exposicion & |as varaciones en los tipos de inerés:
y tipps de cambio, asi como a [0S rigsgos de crédito y liquidez. En este sentikdo, &l Real Decrato 1.0822012 de
13 de julio, establece una ssrie de cosficientes notmalives que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza
por |3 sociedad gesiora: A continuacion se indican los principales cosficintes normatives a los qua asla sujets al
Fondo:

= Limites a la mversion en ofras Insttuciones de inversidn Colectiva;

La inversitin en acciones o participaciones amilidas por una unica (IC, de las mencionadas en &l articulo
48 1.c) y d), no podia superar ef 20% del patrimonio, salve en fas IIC cuya palitica de inversion se base
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&7l s Invarsidn =n un dniéo fondo. Asimismio. la invetsidn total =n 1IC menconadas en el artloulo 48.1.d)
del Real Decretn 10622012, de 13 de jull, no podra suparar &l 30% del patrimonic del Fondo

Limite genaral a |8 nversion en vatores colizados

La ipvarsion en los activos e insfrumentes financieros emitidas por un misme emisor no podrd superar
el 5% dal patrimonio del Fando. Este limite quedaré smpliado al 10%, siempre que s inversion ef los
emigores &n los que supere el 5% no excedn del 40% del patimonio del Fondo Puede quedar.
ampliads al 35% clbndo se trate de inversignes an valores emitidss o avaladis gor un Estado miembto
de-ta Union Europea, une comunidad autoroma, una enfidad local, un ergamame internacionsl del gque
Espafia sea mismbro o por cualquier otro Estado que presente una oalificasion de solvencm oforgada,
por una agencia especfalzada =n calificacion de riesgos de reconocide pmaﬂgiu no inferior a & del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar e limite dil 35%. en el follato v en toda gublicacion de
promocion del Fondo debera hacerse constal en forme bien vigible esia dircunstancia, y se
espetilicaran los emisgres en cuyos valores 58 bene infencion de inverlir o se tiene inverido mas del
35% del patrimomo. Pamma gue 8 Fondo pusia inverdic hasta el 100% de su patriimonio en valores
emilidos o avalados por un ente de los sefialados en el aniculo 50,2.b) del Real Dacreto 1 0822612
SEra necesanio que se diversifique. al menos, en seis emisiones diferenies y que la inviersion en valorss
e una misma amision no supers el 30% del aclive del Fondo., Quedara ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligacionas emitidas: por enlidades de ¢rédito que tengan su sede en un
Estade Miembro de la Unidn Europea. cuyo importe esté gamantizado por activos que cubran
auficentements lo: compromisos de la emision y que queden afectados de forma privilegiada a)
reembolsn del principal y al pago de Jos inlareses en 2l caso de siluacion concursal del emidor. El hotal
de las invarsmnes en este tipo de obligaciones en fas que se supars o imite gl 5% no podrd superar
el B0% del patrimonio del Fondo

A estos electos, 1as anlidades perfenecientes 3 un mismo grupo econdmica se considerdan un unico
amisor

Limite general a la inversion en desivados:

La expesicion lotal al rigsgo de mercado ssociada a instrumentos financiesos derivados no podra
suparar £ palfimonio netn del Fondo. Por expiosician totsl al nesgo se entendera cualguier obligacion
actual o potencial que seq consacuancia de la ublizacion de instumentos financieres denvados, entre
Ios que se incluiran las yentas al deseubierto,

Las primas pagadas por la compra de opclones. blen sean confratadas aisladamente, hlen
incorporadas en operaciones estructuradias, sn ningln caso podran syperar el 10% ded patrimonio del
Fando.

La exposicion &l nesgo de cantraparte £n dervados OTC se limita al 5% del patrmeno con caracter
genaral y al 10% del patnmonio si la confraparnts es una entidad de crédito con ciantas [imitaciones.

Las positionas frenti & un Unico emisor en productos derivados, ebligaciones emitidas por anlidades de
crédito cuyo importe eslé gamnlizado por activos que cubiran suficienlements los compromisos de la
ernision y gueden afeclados de forma privileglada al resmbolzo del principal  intereses y depdsilos gue
el Fondo tenga andicha entidad no podran suparar ol 35% de! patrimonie det Fonda.

Las posiciones frenle 2 un Unico emisar en produgtos denvados, achivos e instrumentos financiems v
ciepdsitcs gue el Fondo terga ki dicha entidad no pottran superar | 20% del patrimanio del Fonhde
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La sxposician al ripsoo de mercadt del activa Subyacerfe asocipda 2 la ulifizacion de instrumentos
financieros denvados deberd omares 20 cusnia para el cumplimiento de jos imifes de diversificacion
sefalados an las atlculos 50.2. 51.1, 51,4 y 51 5 del Real Decretp 1.082/2012 A tales efactos, se
excluican los Instrumentos darivados cuyo subyacanie sea un Indice bursalil o de renla fifa que cumpla
con |os requisitas establecidos en el arlicula 50 2.d), tipos de inferés, finos de cambio, dwisas, indizs
finantisros y volatilidad.

A asios sfecios, lzs enfidades: pensnecienies 3 un MISMO OrUPD. SCONMTIGE 'S8 CONSWISMEN un UMco
ermisar

Limitas 3 la inversidn en valores no colizades:

Los valores susceptibles de ser adquindes no podidn presentsr ninguna fmitacion @ su libre
transmisien

Quida prohibida 13 Inversion del Fondo en valores no cotizadusemitidos piur entidades' partensdisntes
a su arupo o 4f grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su
patrimanio en valores amitidos o avalados por una misma entidad. lgualmente, no podia tenar mas del
4% de su patrimonio invertido en valores amilides o avalados a entidades parenscientas & un misme

grupa,
Seauloriza ta inversion, con Un limite midimo canjunto del 109 dal patimionio, en,

«  Acciones ¥ aclivos de renla fija admilides 8 negociacion sh cualguler misrcado o dlstams de
negeciacion que no cumplan jos requistios estabilecidos en e articulo 48.1.a) o que dispongan
de oltos mecanismos que garanticen su liguidez al menos con la mlzma frecusncia con 13 gue:
fa IIC inversora atienda |os reembolsds de sus acclones o paricipaciones, ya sea dirsctaments
o-de acuardo con lo previsto en el articulo 82,

*  Valores nocolizendas de acusrde can lo previsio en & articulo 49.

« Acoiones y parficiaciones, cuando ssan lransmesibles, de les enndades de capial-nesgo
reguladas en la Ley 222014, de 12 de noviembre, y sus postenores modificacionas, asi como
lus enlidades axiranjeras similares.

Cosficiente de lgudez

El Fondo debera mantener un coeficiate minimo de liquidez del 1% de su patrimonio caloulado sobre
et promedio mensual de saldos diarics del Fonde,

(COibligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta &l [imile conjunio del 10% de su activo para resalver dificuftades
mansitoras de tesoreria, siempre que se produzea por un plazo No superjor a un mes, o por adguisicion
de sclivos con pago aplazado, con las condiclones que establiezea la Comisién Magional el Mercado
de Valores. No se lefdran en cuenta, a estos efeclos; los débilps canraidos en ia compra de actives
financizros en gl periodo de liguideeitn de la operacidn gue esiablezca & misrcads donds sa Rayarn
eontratado.
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Los cosficiehtes letakss anlariores millgan los siguisnles rissgos a los gque se expane al Fondo que, en todo
casn. son objeto de sequimiento especifico por [a sociedad gestora

Riesgo de cridito

E rlesgn de aredito representa las pérdidas que sufrida el Fondo en el caso de que alguna contraparie
Meumplisss sus obligaciones confractuales de pago con el mismo. Diche Hesgo se veria mitigado can lns limiles
4 la Inversion y concentracion de flésgus anles descritos

Riesgo de liguidez

En =l caso de gue el Fondo inviriess en valores de bai r:apnar:zaca@n o an mercades con una reducida
dimension y limitado valumen de contratacion, o imversion en ofras nstituciones de Inversiin Colactiva son
liquidez inferiar 3 la del Fondo, 1as inversiones podiian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
del Fando gestiona el fiezgo de liquidez inkerette 3 la actividad para asequrar el cumplimiznio de los
coeficiertes de liquidez v garantizar los resmbolsos de los partitipes.

Rizsgo de mercado

El nesgo de mercado reprasenta | pérdida en las posiciones de las Instituciones de Invession Colectiva como
consecuencia de movimenios advarsns an los pregios de mecado Los faclores de riesgo mas elgnificatnas
‘pudrian agruparse en 195 siguientes.

- Riesdo de lipo dé Interés. fa inversitin gn aclivos de renta fja conllava un nesge de tlpo de inlecés, cuya
fMuctsacion de tipos es reducida para activos a cono plazo v slevada para activos a lagd plazo.

- Fesgo de ipo de cambio) la inversitn en activos denaminados en divisas distmtes del surm conllava wun
nesgo por tas fluctuaciones de los tibos de cambio,

- Riesgo de precio de acclones o indices tursaties: [a invarsian sn Instrumantos de patrimonia conliova
que Ia rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de fos mercados en los que invierts
Adicionaimante. [3 inversion en mercades considérados emergenies pusde conlleyar, &n sl caso,
riesgos de nacionatzacion o expropiacien de activos o imprevistos de indole palitico que pusiden
alectar al valor de lgs inversiones, haciendolas mas volatlles

Las rigsgos inhersntes a las inversiones mantenidas por el Fanilo s& encuentran descritos an el Follsto, segln lo
sslableaidn en la nprmaliva aplicable
5 Tesoise

AI'31 de diciembre de 2018, la composicitn tel salde de éste epigrat dal balance es la siguients:
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Euros
Cuentas ¢n el depositario:
Santarider Securiries Services, S.A (cuenias en earos) d 26935940
Santmnder Securities Services, S.A (cuentas en divisa) 32863053
4597990,73
Otras cuentas de fesorerin:
Oiras cuentas de sorerta en euros 800771
Orras cuentas de tesorerin en divisa LA, 326,16
1.013.323,95
| E61L31468

Los saldos de las principales cuentas cormentes dal Fendn san remunerados sealin lo pactado cantractualmente
en tada momenta, no siendo en ningln caso el mpine de los intereses devengaros significalive para fzs
pressnles cuenEs anuales.

6. rtici
Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el patnmanio del Fonds estaba formalizado por participaciones de iguales
caractarislicas, representadas por cartificados nominalives, sin valor nominal y que configren a sus propietarios
un darecho de propiedad sobre diche patrimonio

Al 31 de diclembrs de 2018y 2017, & cliculo del valor de cada paricipacidn €2 ba 'efscluado d= 1 siguiente

MEarngs
Euitoy
31122008 31-12-2017

l‘nfnrimml.ln atribuido o participes o accionstas del Fando 23.571.063.32 22.091.466.38
nl vierre del ejercicin

Yator liquidarive de la paricipagion 18,36 1546
N* Pantcipaciones 1.283.574.57 1.181.350,30
N Purticipes 313 264

Conforme & fa normativa aplicabile, el numero minimo de participes de los Fondos de Inversion no debe ser
Inferiar @ 100, en cuyo casa dispondran del plazo de un afio para llevar s cabo 1a recanstiiuelon permanente del
numgro minime de participes,

7. Dtros gastos de explotacidn

Sdgun se indica an 13 Nota 1, 1a diredcidin y gestidin del Fondo esisn encomendadas 8'su sociedad gestora Por
este sericio, durants el eercicio 2017 y hasta el 30 de noviemire de 2017, el Fondo ha davengado una
comigion def 2.25% anual, caloulads sobre el patrimonio disno del Fondo y que se satisface mensualmente A
pattir de| 1 de diclembre die 2017 y hasta 20 de julio de 2018 diche porcentaje ha varads al 2,.00%. A pariir del 1
de agosto de 2018, el Fonds ha devengade una comision del 1 80%.
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La erlidad depisiaria det Fondo (véasa Nota 1) ha peraibido una comisidn de| 0.10% anual caltulada sabire el
patrimonia diards del Fondo Hurants los ejerdicios:2018 y 2017, que se satisface mensuaimants

El porcentaje directa o mdireciamente aplicado en conceplo de comision de gegtion y depoaito sobre 1a parte de
carterm invertida, en s case, en insttugiones de inversion colective gestionadas por entidades perenecientas a
la Gestora, no supara los limiles maximos legales eslablecidos. Adicionalmente, el nivel maximo di comisiones
de gestion y depdsilo que soporta, sabre 1a parte de cartera invertida, en su caso, en INstituciones de Inversion
colecliva gestionadas por enlldades no pertensciontes a la Gesiora, no supera lag limites- establacidos a tal
efecin en su Follelo

Los importes pendientes de pago par ambios concaplas, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, se-incluyen en af
salde del epigrale "Acreedores” dal balance,

El Real Decrelo 1.082/2012 de 13 de |ullo, por el que se reglamenta fa Ley de Insfiluciones de Inversion
[Dolectiva y sus postetiores modificaciones (vEass Nota 1), desarolla en sl Tiulo W las furddones de vigilancia,
supervisian, custodia v adminisiracion oe las enfidades doposilarias de fas Insthuciones de Inversion Coloctiva

Gon fecha 13 de octubre de 2016 entrd en vigor la Circutar 442016, de 29 de junic. de la Comision Macional del
Mercado de Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversian Colectiva y entidades
reguladas por [a Lay 2202014, de 12 da noviembee. Esla cireular completa la regulagion ds los dapmltnnm de
instifuclonds de inversitn coletliva desarrollando el alcance de las funciones y resporsabilidades que lienen
encomendadas, asi como las especiiicidades v excepciones en el desempanio de dichas funciones Las
principales fungiones son

| Garantizar que los flujos de tesoreria del Fondo esten debidamentes controlados,

2. 'Garantizar que. en ningin caso, la disposicion de los actives del Fondo se hace sin su congentimiento y
autarzacion ' ' '

3. Beparacioh ertre (3 cuerita de valorss propia del dapositalio yola da tercercs, no pudigndoss registrar
posiciones del deposiane y de sus chentes en ke misma cusnta:

4 Garantlizar que todos los mstrumentios financieros se regsiren en cuentas separpdas y abierdas a nombre
dal Fondo.

5 En el caso de gue &l objete de la invession sean olras IS, la pustodia se realizam sobre aguellas
participaciones regisiradas a rombre dal deposifaiio o de un subtusiodio exprosaments designado por
anusl

6. Comprobar gue las operacionas realizadas lo han sida en condiciones de mercado

7 Comptobar & cumplimiento de caeficientes, crilerios. y limites que establezes |5 nomativa v &l falleto del
Fanda

B, Supervisar los chiterios, fimilas y procedimienlos ulillzados por la sociedad gestora para el calculo del
valdr liguldative de lag parlicipacionas del Fondo!

8 Contrastar la exactiiud, calidad y suficienaa de la miermacion v dosumentaoon gue la sooedad: gestora
debe remitir a la Comisidn Naclonal del Mercado de Valores, de conformidad con s nommativa vigenis
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100 Custodia di todos los valoiss mobllianios y demés aclivos financiares que Intégran al patnmonio del Fondo,
tien directaments 0 2 Wraves de una enlidad participante. conservando en loda ceso | responsabilidad
danvada de Ia reatzacion de dicha funcion,

11 Asegirarse gue |_a;llquldau’i¢n de las oparaciones se realiza de mapera puntual, en el plaze que detarmingm
fas reglas de hquidacian que rjan en 10s mercados o en los términos de liglidacion aplicatiles, asl como
cuniplivientar las cpgacones de compra y venta de valares, v oobrar los Inferetes y dividendos
devengadas por los mismas

12, \elar por los pagos de los dividendas de las acciones v jos baneficios de |as partcipaciones en circulacion,
ast camao Gumplimentar |as drdenes de réinversidn recibidas,

13 Las sussripciones y reembolsos de conformidad con el aticulo 133 del Real Decrete 1.082/2012. de 13 de
Julic.

Incluido et el epigrafe "Gaslog Financlelos” de la ouenta de pérdidas y ganancias s& recoge: en su caso, &
impore que no Tl swio considerado recuperable de las mlenciunes fiscales sobre rendimientos: con ongen en
titulos extranjerns

Los honnranos relativos & servicios de autitaria de cuentas anuales del Fando de los efercicios 2018 y 2017 han
ascendide a @ miles de eurcs, &n ambos ejercicios, que se Incluyen en el saldo del epigrate “Ctras gastos de
explotacion - Otros” de Ja cuenta de pardidas y ganancias.

Informacion sobre gl periodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera. «Dober da
infermacion» de la Ley 15/2010, de 5 d=julio:

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, ¢ Fonde no tenla ningln impoite signifitalivo pendiente de pago a
Eﬂum&dnms ah uperaciones comerclales. Asimistho, duranta los sjercicios 2018 y 2017, |a socisdad gestora no

redfizado pagas sonficatives 8 provesdores an cperacianes comrmsies En opimon de les Administradores
de su Sociedad Gastora, tanto los ;mportes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciaies al 31
die diclambre de 2018 y 2017, como los pagos realizatos a diches provesdores duranie los ejermitios 2018 y
2017 cummen o han cumiplido con los lrm:lm legales de aplazamiento.

Situscién fiscal

El Fondt fiene abigrtos & inspeocidn por patfe de las aulordades fiscales e lohitlidad do (o8 implusstos
comespondientes a |as operaciones efectuadas en los ejercicios 2014 y siguientes.

Al 31 de dimembre de 2018 y 2017, en el epigrafe "Deudomes” del balance sa n saidos deudores con la;
Administracion Publica en conceplo de retenciones yio olros saldos pam.irm‘:laa e davolucion del impuesio
sobre bengficios o2 ejerciclos anlenoles por Importe de 111 y 64 miles de elros, respactivaments.

No ‘existen difsrancias dignificativas sntre ol resultads contable antés de Impussios dsl sferciclo y 18 base

impomibie antes de compensacidn de bases impombles negativas, en su case: El tipo de gravamen & efectos del
impuasin sobre beneficios es del 1% (Ley 2772014, de Z7 de noviembre, del Impuesio sobre Sopedades)
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Cusndo se generan resufados posilivos, ef Fande regisia en el epigrafe “lmpuesto sobre beneficios” de |a
cuenia de perdidas y ganancias un gasto en concapts de impuesio sobrs beneficios neto. el sl cazo, dsl efecits
ge la compensacion de perdidas fiscales. No se generan ngresos por impuestn sobre beneficios en ef caso de
tjue el Fondo obtenga resultados negattvos (viase Nota 3:h1

Canforme a la Loy 27/2014, de 27 de noviembra, del Impueste sobre Sociedadss se establece un limite de
gompensacion del Importe de las bases Imponibles negativas de gjerciclos anleriores del 70% de la base
Imponible previa, pudiendess comprensar en todo case, bases impotitiles negativas hasta al impotte da un millén
de auros:

Al 31 de dicternbre de 2018, el saldo del epigrafe "Ofras cuentas de orden - Perdidas fiscales a compensar™ np
recoge las péridas fiscales comespondientes al ejarcicio 2018

Los Administradores de |a socledad gastora no esperan que, en caso de inspeccidn dal Fondo, sutjan pasivos
diciohales de mporancia ' '

Acontecimientos postoriores al cierre

Con fecha 1 de marzo de 2019, a Sociedad Gestora del fondo ha salicitado a la Comsion Nacional del Mercado
da Valores la autonizacion para la fusion por absgroon de Privary, .| por Geswns Patomanal, F I

Gon posteraridad al cleres dil ejercico, a excepciin de lo mencionado previaments, no se ha produside nirglin
hecho significalive no deserilo en las noles anleroes.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financleras al 31 de diciembre de 2018

GESIURIS PATRIMONIAL, FONDO DE INVERSION

Divisn J ISIN | Deseripeitn Euras
%-El_‘"ﬁ_ti_lﬁmumullsﬂa‘ HEPOISANTANDER SEC. SERV . -0.412010-01-02 100,000,400
{TOTAL Cartera interior- Valores representitivos de deuda L0 000,00
CELR [ESO113211835 | ACCIONESIBBVA 247,072.15

EUR [ESOII7360117 | ACCIONESICEMENTOS MOLINS 171360000

FUR | ESOI0S046009 | ACCIONESIAENA SA 407 250,00

EUR |ESDITI996087 | ACCIONESIGRIFOLS 206, 130,00

EUR | ESO105043006 | ACCIONESNATURHOUSE HEALTH SA 6312000

EUR [ LU 358737687 ACCIONESIARCELOR MITTAL 45 340,00

EUR |ESOI32105018 | ACCIONESIACERINOX 215:530,00

EUR |ESO112501012 | ACCIONESIEBRO FOODS SA 52,320,000

ELIR hESLII 22060314 ACCIONESIFCC 2B5.49]. 70
_TﬂfIL Cartera interior lnstrumentos de patrimonio 3336.943.85

EUR | XS|788584321 | RENTA FUAIBBVAID292023.03-00 287 856,67

EUR |PTGALIOEDN09 | RENTA FUAKIALP ENERGLA SGPS|,13/2019-01-28 212.394,87

EUR | XS1616407869 | RENTA FUAAMADEUS CAPITAL MKTS0,002019:05-19 | 99 U68 43

EUR | XS1584041352 | RENTA FIIAIBNP PARIBAS SA,54/2022-09-22 199 (84,65

EUR | DEOGDAZGSCYY | RENTA FUAIDAIMLER AGI0,132024-057-03 TI3418.16

EUR | XSI58A353515 | RENTA FUAVOLKSWAGEN INTL FIND,032019-03-30 00094428

EUR | FRODI3260486 | RENTA FIIA[RCT BANGLUE SAJD,36/2022-03- 14 | 066,887 69

EUR | X51586214956 | RENTA FIJAJHSBC HOLDINGS|0,39/2022-00.27 401,875 60

EUR | XSI1T67930826 | RENTA FUAFORD MOTOR CREDIT CO0,102022-12:07 | 364.211.67

EUR | XS1720872652 | RENTA FIIA[FORD MOTOR CREDIT COI0,05202 1-12-91 62951 63

EUR | XSIB40614736 | RENTA FUABAYER CAPITAL CORPORI0242022.06-26 | 207 835,33

TOTAL Cartera exterior- Yalores representativos de dendu 4.787.419.21

EUR | FRODDOI33308 | ACCIONESIORANGE SA (FTE) 113 240,00

EUR | DEOOOENAGOY9 | ACCIONES|E ON SE 25881000

EUR | FRODIDZOBASE | ACCIONESIGDF SUEZ 225.450.00
|EUR | NLOODID09165 | ACCIONESIHEINEKEN NV 378280,00
[EUR | FRODDOISIIO4 | ACCIONESBNF PARIBAS SA 41827710
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Divisa ISIN Descripeion Euros

EUR | DEDNBAYOO1T | ACCIONESBAYER AG 375472200
EUR [ IT0000062072 | ACCIONESIASSICURAZ GENERALI 197 100,00
EUR | BEO97420325] | ACCIONES|ANHEUSER BUSCH IN WO 271.190,00
EUR | DEDODT664039 | ACCIONES{VOLKSWAGEN 27784000
EUR | DEOD0SIO006) | ACCIONESIBMW 318,150,00
USD | US7960508882 | ACCIONESISAMSUNG ELECTRONICS 272.189,76
EUR | PTSEMUAMOUGM | ACCIONESISEMAPA 5240000
EUR [ FROOGOIZI906 | ACCIONESIRENAULYT SA 1 74.560,00
EUR | FROODI25007 | ACCIONESICIE DE SAINT-GOBAIN 466,640,00
EUR | FRO000125486 | ACCIONESIVINCI SA 216 060,00
USD | LIS30303IMI027 | ACCIONESIFACEBOOK INC 205,774,483
EUR | DEODOS785604 | ACCIONESIFRESENIUS MEDICAL 211 900,00
CHF |CHOD43238366 | ACCIONESIARYZTA AU B3 170,60
EUR | NLODTIB21392 [ ACCIONESISIGNIFY NV 245.640.00
USD | UISIS6TIDE570 | ACCIONES|FREEPORT-MCMORAN 233 766,46
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 4.995,910,75
EUR |LLI0O346393704 | PARTICIPACIONESIFIDELITY FUNDS - EUR 74162850
TOTAL Carters extetior-Institiciones de Inversiom colectiva 741.628,50
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Gesiuris Patrimonial, Fondo de Inversion

Informe de Gestian
‘correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2018

Situacion del Fondo, evolucion de les negocios (mercados) y evolucion previsible

Gpewrns Patrimonal. Fondo de Inversion. s un fonrdo de inversion glabal. con sesga hacia la Renta Vanable:
Puade invertir en valores de Renta Variabile y e Renta Fijs. nacional e internagional, de emisores pablicos o
frivagos de cumqumr pais, denominados 2n meneda euro o distinta al esro.

2018 setd recordado como uno de los ejercicios mas dificiiss para la gestion de sctivos: Ninguna calegoria de
Inversionss fiz reporado rendimientos posilivos: NI siguiera los: activiss monetarics’ Las' bolsgs han tenido Un
cierre de ano may negalivo

Durante ¢l afio hemas ido slterando nuestra exposicion en renta vanable en funoidn de somo se ha comportado
el mercadn, Acostumbramos a aumerntar nuestro riesgo confotme & precio de |las actiones desclende Es por
allo gue |a exposicidn maxima s2 ha producide &n el mes de diclembre conforme & mercado ha ido
retrocedende El potencial de revalonzacidn de las acciories obiviamente aumerita ¢on las bajadas de los precios
de astas. Parp las caidas han sido tan fuertes que finalmente no hemas podico evitar cerrar &l ejercicie con

pérdidas

Estamos sufriendo un importante estiés en la valorzacion de las sociones. Muchas aimpresas estan en un nivel
récord de resultados, pero los temores politicos y macroecondmicos estan influyendo en & humor de los
Invarsores. Mo vamos-a negar gus existen factores relevanles que deben inguistamos, peto les pretios da las
cohzgeiones seguramenie recogen de lorma exagerads las posibles consecuencias de 1ales circunstancias.

La economia mundial se esta ralentizando comp consecuencia de diversos acontecimientos, enftre los que
destacames la guera comercial y la deuda. Elio esta provocando caidas en las materias primas {especialmente
=n & petrdlen). Ademas, abordara, &n gran medida, la normalizacidn de |as politicas monelarias que habian
previsto algunos bancos centralss

La boisa europed s encuenira a ungs niveles de precos jamas vistos. Bl PER previsto pard 2018 es inferlor 2
12x, y Wy rentshifidad por dividendo cenza del 4% Los EBITDA de muchss empresas son supericres al 26% de
su capltalizacion, lo que flustra una situaclon anormal, especialmente teniendo en cuents |os tpos de interés
achuales

Segurd que veremos tomes da control de Unas empresas sobire olras v soble lodo rectmpra de acclones por
pare de muchas colizadas

Por todo alfe, an 2019 mantendremos un sesge mas alorsta, ademas de ura aotitud sspecialmenie activa para
aprovechar |a volatilidad

Slempre acompafiamos las estrategias de contado con operaciones de detivados financieros. Cuando la
volalilidad ded meércado aumenta, nuestras estralegias en luluros v opciones tambien (o hacen. A final dal
periodo se mantiensn posiciones en defivados scbre Burostoxx 50 MECI Emaraing Markels. 35l como atcitnes
eumpeas y estadoundenses,
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Practicamianta la tdtalidad del palrimonio ng invedido en renta varlable ge manligne &h marcadt monetario a
corte plazo en emisares solventes O pepen vencimienios:a muy corlo plaro o son emesiones fiotanles. con lo
u 13 durdtion es muy cora. Mo vemos valor en la inversion &n bonos a largo plazo

A pasar de haber optado por un planteamisnto 1an consarvador, las emisiones flolantes han sufiido severos
recorles Se Wala de oemisionss muy solventes. pero @l aumenlo oe sus diferenciales con Iz deuda
auberramental 21 corto. han dafiade sus valdracionss: No tememos por sU capacidad de rpago, pero esta claro
gue teles recortes han incidico en los catculos delos liguidativos del fondo.

Practicamenta fa {otalidad del patnmenio se mantiena en eurcs Mantanemos una pequana posicion an dolares
como cornsecuencla de dierta operaliva en acoiones americanas e lodas formas, sobre el dolar nos
mantencmos neutros diesde un punts de vista de valoracitn

A modo da resumien déstacamos que 108 martadcs de renla variable ofrecen aporfinidades desde s niveles
aciuales. Podermnos esperar nuevas caidas para caomprar mejor, pero esio es peligiuso en el sentido da gua los
mercades podian inicianuna recuperacion que neg aprovechdmamaos.

En los marcados da rentia fija y monstario nos mantendremos atentos a cambios de tendencia en | evolucidn de
los tipes, 2Unague no creemins que se produzean duranie 2019,

£n las mercados dae diviea Injdammos compras s el dofar felrocedierm

Serla weal poder ofreger rendimisntos positives cadd ajerdely. Los precios de las agciones y de lodos los
aclivos financieros: dependen de la marcha de las empresas, paro lambin del humor genaral dal mercado,
Vames a infentar caplurar las oportunidades que nos offezna e actual vplatilidad,

La rentabilidad acumulada en el periodo ha sido del -5.64% La exposiciéin media dal fondo a los mercados de
renta variable ha sido del 51 98% Recordemos que el IBEX 35 ha oblenido una rentabilidad dal -14,97%, | UJ
EuroStoxx-60, del -14,34%, 6l Nikkel 225, del-12,08%, s S&P 500 del -5.24% y las lelras o8| lesore a 1 afo
(indige AFT), del -0.3%

I.a voialiioad anualzada del Fopdo en el perindo ha sido g 7.4%, frente & una volatildad del IBEX 35 de| 13,67
=, 81D EuroStonx-50, ded 13, 574 8l Mikkal 225, del 19.4%, &l S&P 500 del 17 1% v las letras del tesoro a1
ano (indica AF1), del 0.67%

El'resullado anual del Fondo & operativa con instrumentos derlvadod ha sido de 373 588 20€

A fingl de perlods, @l capital del Fondo estaba representado por 1283674 57 participscionas, El numero de
participes era de 313, y el valor teorico de cada panicipacion ascsndia a 18,36361€ Ej patrimonio 1otal & 2sa
fecha era de 23.571 063,326 experimentado una varacion del 2,52% respecto el exjsiente a principios de
periodo,

Usao de instrumenteos financieros por el Fonde

Dada su actividad, & usa da instriumentos financiatos por et Fonds (véass Nofa 4 de la Memtioria) sstd destinado
2 la consecocion de-su abjeto, ajustendo sus objetvos v politicas de gestion de los (esgos de precio, credito,
liquidez ¥ nesgn de flujos de caje de acuerdo a los limites vy coeficientes establecidos por |a nomativa vigante
(Ley 352002, Real Decrslo 1.082/2012 y Circulares comespondientes emitidas por la Comision Nagional del
Mercado de Vatmes} asl camo & la politica da inversidn estaliecids en su Folieto
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Acontecimientos importantes ocurridos despues del cigrre del ajercicio 2018

MNada que resenar distinto da fo comentada e la Memuorna,

Investigacicn y desarrollo y Medio Ambiante
El Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en matena de invastigacion y desarolle durante & sjercicio 2018,

Adicienaimante. dada la actividad a 1 que se dedica &l Fondo, &l mismo no tiene responsabilidades, gastos,
activos, provisiones o contingencias de naturalezs medigambiental que pudisran sar significatives en relacion
can Bl gatrimanic, la sithadion finandisra y los resultados del mismo. Por este malive no se Incluyen desglosés
2apecificos an la memona de lgs cuentas anusles respecio 2z informacion de ousstionas medicambientates.

Adguisicién de acciones propias
No aplicable
Informacidn sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

‘Nada que resefiar distinto de o comentade en la Memot(a (véase Nota 7).
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Gesiuris Patrimonial, Fondo de Inversion

Formulacion de las cuentas anuales

Los Adminisiradores de Gesiuna Assst Management, Socledad Gestorg de Instiliciones de Inversion Colactiva,

‘5.4 en sureunion del Consejo de Administracian celebrade el 22 de marzo de 2012 han formulado las cuentas
anuales de Gesiuris Patrimonal, Fondo de Inversion, que compranden el balance gl 31 de diciembre de 2018, 1s
cuenta de pérdidas y ganancias. el estado de cambies en & patrimonio neto y la memoria ﬂﬁEEpﬂl‘tﬂTEntﬂ al
elerticio anual lerminado en dicha fecha y el informe de Bestion del ejercicio 2018, que juntd a ezia diligencia
esthn exlerndidas an 30 foliosde papel imbrado, clase 8% numeros DNG1886864 a ONG188803 -ambosg incluides.
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