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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

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

Opinion

Hemaos auditado las cuentas anuales de Gesiuris Global Strategy, Fondo de Inversion (en
adelante, el Fondo), que comprenden el balahce a 31 de diciernbre de 2018, la cuenta de pérdidas
¥ ganancias, el estade de cambios en el patrimonio neto v la memoaoria carrespondientes al
ejercicio terminado afl dicha fecha.

En nuestra opinlén, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos sianificativos,
la imagen fiel del patrimanio vy de la situacian financiera del Fondo a 31 de dicembre de 2018,
asi como de sus resultades correspondientes al ejercicio terminade en dicha fecha, de
conformidad con &l marco normative de informacion financiera que resulta de aplicacion (gue se
identifica en 13 nota 2.2 de la memaoria) y, en particular, can los princlplos y criterios contables
contenidas en el mismo. '

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con fa normativa reguladora de ls
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espana. Nuestras responsabilidades de acuerdo con
dichas normas se dezcriben mas adelante en la secclon Responsabllidades del auditor en relacion
con la auditoria de as cuentas anuales de nuestro informe.

Somaos independientes del Fondo de conformidad con los reguerimientos de ética, incluidos los
de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de |as cuentas anuales en Espana segun
lo exigido por la normativa reguladora de e actividad de auditoria de cuentas. En este sentido,
no hemos prestado servicies distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido
situaciones.o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada nermativa reguladora,
hayan afectado a |a necesaria Independencia de modo que se hays visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficlente
y adecuada para nuestra opiman,
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Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de |z auditor(a son aquellos que, segun nuestro julcio profesional,
han sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra
auditoria de |as cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han side tratados en el
contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacidn de
nuestra opinion sebre éstas, y no expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.

 Existencia y valoracién dé Ia cartera de inversiones financieras

Descripcion

Tal y como se describe en la nota 1 de
la mernoria adjunta, el Fondo tiene pol
objeto la captacion de fondos, bienes o
‘derechos del publice para gestionarios e
invertirfos en bienes, derechos, valores
U otros Instrumentos financleros,
slempre que &l rendirmiento del inversor
se establezca en funcion de los
resultados colectivos, por lo que |a
cartera-de Inversiones financieras
supone un importe significativo del
activa del Fondo al 31 de diclembre de
2018. Por este motivo, y considerando
la relevancia de dicha cartera sobre su
patrimonio y, consecuentemente, sobre
el valor liguidativo del Fonde, hemas
identificado la existencia y valoracion de
la cartera de inversiones financieras
COMmo aspectos mas relevantes en
nuestra auditoria.

Frocedimicnios aplicadaes en In avditoria

Con el fin de disefar procedimientos de
auditoria que sean adecuadas, hemos
obtenido conocimiento del control interno
relevants para |3 auditoria mediante al
entendimiento de los procesos y criterios
utilizado= par la-sociedad gestara y, en
particular, en relacién a la existencia y
valoracien de los Instrurnentos gue
componen la cartera de Inversiones
financieras de! Fondo.

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, 13 solicitud de

confirmaciones a la entidad depositaria; a las

sociedades gestoras o a fas contrapartes,
segun la naturaleza del instrumento
financiero, para verificar la existencia de |a
totalidad de las posiciones que componen la
tarterad de inversiones financieras asi como

su concordancia con los registros del Fondo.

Adicianalmente; hemos realizado
procedimientos sustantives, en base
selettiva, dirigidos a dar respuesta al aspecto
mas relevante de valoracion de la cartera de
inversiones financieras inciuyendo, en
particular, el contraste de precios ton fuernte
externa o mediante la utilizacién de datos
chservables de mercado para la totalidad de
las posiciones de |a cartera de Inversiones
financieras.al 31 de diciembre de 2018,

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

financieras esta inclwido en |2 nota 4 de la
mempria de las cuentas anuales adjuntas,



Otra informacion: Informe de gestion

La etira Informacion comprande exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2018, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradares de la Sociedad Gestora del Fondao v no
forma parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinidn de auditoria sobre |as cuentas anuales no cubre el Informe de gestién. Nugestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de Ja actividad de alditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con fas cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacién de ja auditoria de |as cltadas cuentas y sin incluir infermacion
distinta de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar e informar de si el contenide y presentacion del Informe de gestion son
conformes & la normativa que resulta de aplicacidn, Si, basandonos en el trabajo gue hemes
realizado, concluimos gue existen incorrecciones materiales, astamos obligados a informar de
ello,

Sobre |a base del trabajo realizado, segun lo descrito en &l parrafo antenor, fa informacion que
tantiene 2l Informe de gestidn concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2018 y su
contenido y presentacion son confarmes a fa normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores de 12 Sociedad Gestora del Fondo 2n
relacion con las cuentas anuales

Los administradores de la Sociedad Gestbra dal Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adiuntas, de forma que expresen la imagen figl del patrimonio, de la sitUacion
financiera y de los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera aplicable a la entidad en Espana, y del centrol Interno que consideran necesario para
permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o
error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
son responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, seaun carresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiente y utilizando el principio contable de empresa en funcionamianto excepto s los
administradores de la Sociedad Gestora del Fondo tienen Intencion de liquidar el Fondo o de
cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas

anuales

Nuestros objetivos san abtenaer Una ssalridad razonable de que las cuentas anuales 2n su
conjunto estan libres de Incorreccidn material, debida a fraude o error, v emitir un informe de
auditoria que contiene nuestra opinidn.



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

En &l Anexo | de este jnforme de auditoria se incluye Una descripcidn mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacion con ia auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcion que se
encuentra en el citado Anexo | es parte integrante de nuestio informe de auditoria.
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Anexo I de nuestro informe de auditoria

Adiclonalmente a loincluido en nuestro informe de auditoria, en este-Anexa incliuimos nuastras.
responsabilidades respecto a |2 auditoria de las cuentas anuales.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditornia de las cuentas

anuales

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

» ldentificarnos v valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales,
debida a fraude o error, disefamos y aplicamaos procedimientos de auditoria para responder
a dichos nesgeos y obtenemaos evidenca de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar
una hase para nuestra oplnién. El riesae de no detectar una Incorreccidn material debida a
fraude es mas elevado que an a| casg de una incorreccion material debida a error, ya que &l
fraude puede Implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, imanifestaciones
intencionadamente erroneas; o la elusion del control interno.

» Obtenpemes conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disenar
procedimientos de auditeria que sean adecuados en funcion de las clreunstancias, y no can
la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la Sociedad
Gestora del Fonda.,

» Evaluamos sl las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por les administradores
de la Sociedad Gestora del Fando.

» Concluimos sobre si es adecuada la utilizaclon, por los administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo, de! principio contable de empresa en funcienamiento y, basandonos &n
la evidencia de auditorfa obtenida, concluimps sobre sl existe o po una incertidumbra
material relacionada con hechos o con condicionas gue pueden generar dudas significativas
sobre |a capacidad del Fondo para continuar camo empresa en funcionamiento. Si
concluimos que existe una Incertidumbre material, se requiere que llamemaos lg atencidn en
nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en las cuentas
anuales o, sl dichas revelaciones no son adecuadas, gue expresemos una opinian
madificada. Nuestras conclusiones s= basarn en 3 evidencia de auditoria obtenida hasta la
fecha de nuestro Informe de auditoria. Sinembargo, los hechos o condiclones futuros pueden
ser la causa de que sl Fondo deje:de ser una emprasa en funcionamiento.

» Evaluarmos la presentacitin global, la estructura y 21 contenido de las cuentas anuales,
incluida la informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y
hechos subyacentes de un modo gue logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacion con,
entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacidn de |a auditora planificados y los
hallazgos significativos de la auditoria, asi comao cualquier deficiencia significativa del contrel
interno que identificamos en &l transcurso de la auditoria.



Entre los riesgos significativas gue han sido obieto de comunicacion a los administradores de
ia Socledad Gestera del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad an
la auditoria de las cuentas anuales del periodo actual v gue son, en consecuencia, los riesgos
considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones (egales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.
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GESIURIS GLOBAL STRATEGY, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS _
ORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
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Las Notas 1 8 # descniss en la Memaorna adjurta forman parte mtegrante.
de |2 clienta de pérdidas y ganancias corresponrdiente al ejercicio anual tarminado el 31 de diciembire de 2018
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GESIURIS GLOBAL STRATEGY, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios an el patrimonic neto correspondientes a los ajercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2018 y 2017

A} Estados de Ingresos y gastes reconocidos comespondientes a los gjercicios anuales teminados el 31
de diciemibie de 2018 y 2017 .
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Gesiuris Global Strategy, Fondo de Inversién

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

1. Resefia del Fondo

Geslyris Global Stralegy. Fonde de Inversidn (sn adelante: el Fordo) se constiluyo et 28 de colubre de 2007
bajo |a denominacion de Acapital Estratagsa Global, Fondo de Inversion. Con fecha 25 de octubre de 2012 &
Fandg camtie su denaminacion por la-actual El Fondp se encusntra sujeto 3 fo dispuesto en la Ley 352003, de
4 de noviembre, de Institutiones de Inversion Colectiva y sus posterlares modificasiones. asl como a lo
dispuesto en =l Real Decreto 1.082/2012. de 13 ds julio y sus sucesivas modificaciones por el que se res;i&man!a
dicha fey y 2n la resitanle normativa apheable

El Fande figurez inscrito2n & registro admimstrabve especifico de fa Comision Nacional del Mercads de Valores
con e numero 3957 an |a calegona deé armonizados conforme a la defmicidn establesida gn el atioulo 13 del
Real Decrele 1.082/2012

El objeid dal Fonde es 13 caplacitn de foandos, bietes o derechas del publica 'para gestionarlis & invertios en
bienes, darechos, valores U olros instrumentos, finanderos o no, sempre que 2 rendimienlo del inversor ss
eslablerea en fupcion de los resultades colechvos, Dada | achividad a 1a que se dedioa el Fondo, el rmsmo np
liene respofisabilidades, gastos, activos, provisiones o conlingencias de natutaleza medicambients! que
pudieran ser significativas en relacidn con & pattimono, a siluacion financiers y los resultados de| mismo. Pon
este-motivo no g& incluyen desploges especifitos en |a pregents mermiona de l5a cuentas anuales respecio a la
imformacin de cueshones: medicamblentales.

L.a politica de inversion del Fondo se epcuentra definida en el Folleto que se encuenira regstrado v e disposicion,
dal publico en el regislio comespondients de la Comision Maconal del Mercado de Valores.

Sequn se Indica en la Nola 7 1a gestidn y administracitn del Fondo estén ancomendadas a Gesiulls Asset
Manggement, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversian Colsctiva. S A

Log valores mobiliatios estan bajo 12 cuslodia de Santander Securilies Ssrvices, S.A (Grupo Santandsr), entidad
depostana del Fondo (véase Nota 4).

2. tacion de & les

al Imagen fial

Las cuentas anuales han sido oblemidas de |os registros contables del Fondo y se farmulan de acuertio con
el marco normativo de infermacion financiara gue resulla d2 aplicaqin al Fando, nue 22 el establzcide en la
Clredlar 3/2008, de 11 ds septismbre, de [a Comigidn Nacional del Merdado deValorss, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las insbiuciones de Inversion colectiva,
que constifuye el desamolio y adaptacion, para las instituciones de mversion colectiva, de o previsio en &l
Codigo de Comercio, Ley de Socledades de Capital. Plan General de Contabilidad y normativa legal
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aspecifica que le redulta de aplicacion, de forma qle miesiran |a imagen fisl gel patimibmo y de la siluaton
financiera el Fondo al 31 de digembre de 2018 y de los resultados de sus operaciones: que s& han
generado dutarts el sjercico terminado en esa fecha

Las cusntas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
ericugntran pendienles de su aprobacitn por e Consejo de Administracion de ka mencipnada sociedad
gositra (véase Nota 1) Ne obstants, se estima gue dichas cuentas atiuales saran aprabadas:sin cambios

Principios contables

En la preparacion de |ps guentas anuales se hap seguido los prmcipios contables y mormas de valoracion
deserilos en la Mata 3 No exlsle ningan principle contabile o norma te valoracion de carscter abligatotio que,
teniendo un sfecto significalive en kas cuentas anuales. se haya dajado de aplicar en su preparasiin,

Lds resultados vy ia detaiminadion del patdmonio son sehsibles a los pindpids i politicas contatiles, iileribs
de valoracian 'y estimacionss saguldos por los Adminstradiores de la socedad gestora del Fondo para 1@
elaboracion de las cuentas anuales

En las cuentas anpuales del Fondo se han utilzado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su socledad gestora para cuantificar algunos de |os activos, pasvos, Ingresos, gastos y
comproritsos que figuran registrados en =lias, Basicamente, estas estimaciones se refiaren. en su caso a la
evaluacion del valor razonable de delerminados instrumantos financlerds y de posibles pardidas por detardaro
de determmades acbves. A pesar de que estas estimaciones s¢ han realizado sobre fa base de la mejor
infarmacion disponible al aerre del afercicin 2018, es posible gue acontecimisntos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen & modificallas (al alza o a Ia baja) an los proximos eferciclos, lo que se realzaria, en su
caso, de fomma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable 2n vigor.

En loido caso, las inversiones del Fondo cualguiera gue sed su politica de invergion, estan sujelas a las:
fluctuaiones del mercado y oiros riesgos Inherentes a la inversion en valores (vease Nota 4), lo que pusds.
provocar que sl valor ligindative de |3 partcipacon fuctie tanto al alza como a 1a baja,

Comparacion de la informacion

La infoemacién contenida en sstas cuentas anuales relativa al sjemicio 2017 s& prasenta (mica y
satlutivaments; a sclos compatativos, juhto con la informacion corespdndiente al ejerclélo 2018,

Agrupacian de partidas

Determinadas pamidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancies y dei estado de cambios enoel
patrimonio nelp se presentan de forma agrupads para facliitar su compransin, st bien, en defermmados:
casos, se ha incluide Informacion desagregada en las correspandientes notas de la memoria

Cambios de criterios contables

Durante el gjercicio 2012 no se han producido cambiios de crilerios contables sipnificativos respecto a los
ctilerios aplicados en &l efercicio 2017
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f) Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha deteciado ningun erar significative: que haya
supuesto ta reexpresion de los mportes meluidos an las cyentas anuales del eemicp 2017

3. N

stro ¢ valoracia

En |a elaboravion de las cuentas anuales del Fondo corespondlentes a los ejercicios 2018 y 2017 se han
aplicade los sigulentes pringipios, palilicas contables y criteries de valoraciin

al Clasificacion de los instriymentos financioros a ofectos de presentacion y valoracion

I Clastficadion te fos aciives Tnancisnos

Log-aclives financieros se desglosan & efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrales del
balance:

Tesorerla: este epigrafe incluye. en su caso, lns cuentas o depositos a la vista destinados a dar
cumplimiente al coeficiente de liquidez. ya sea en el depesitatio. cuando éste sea una entidad de crédito,
0 en caso conlrario, |3 entidad de crédito designada en @ follelo. Asimismo e incluye, &n su caso, las
restantes cuentas cooentes o saldos que e Fondo mantenga en una instifucion fmanciera para poder
desarrollar su scfiwdad y. en su caso, el efectvo reqbido por el Fondo en concepte de garantias
aportadas

Cartera de inversiones financieras. se compaone, en su caso, d2 lps siguientas eplgrafes, desglosados en
cartara interior y carterd extarion, La atalidad de s=los epigrafes se dlasifican 3 efecios de valgracion
aemo MActives inancienes a valor rronabie con cambing en pérdidas v gananclas”

* \Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuds para
sy emisor, gque devengan una remumeracion consistente en un mierés, imphoilo o explicig,
eslablecido contractualments, & Instrumentados en tilulos o en andlacionas en cuents, cualguiers
que sea &l sujeta emisor.

+  Instrumentos de pairimonio’ instrumenlos financieros emibdos por otras entidades, tales como
acciones y ouotds parficipalivas, que tisnen la naluraleza de mstrumsntos de capital parg
2ITisah

= Insbluciones de lnversidn Calectiva; incluye, en su caso, las parinipaciones en oiras Inshiucones
de Inversion Colectiva

« Deposilos en anlidades de crédito (EECC): depésitos que el Fando mantiene en entidades de
crédito, a excepcitn de los saldos gue e recegen en &l epigrale Tesarerla”

«  [ervades incluye. enlre otros, el valor razonable de lps contrates de fulures 'y forwerds, el valar
razonable delas primas pagadias por warrants y opciones compradas y el valor rmzonabile de los:
confratos de permuia financiera aue el Fondo bene conlratados, B3| come los denvados implicitos:
incorparatios; 8n sy caso, en lus produclos esttuchutados mantenidos por &f Fondo
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= Oiros fedtide. en su caso. las actiones y pardicipaclones de fas enlidades de capitdl-riesgo
regiiiadas en la Loy 222014, de 12 de noviembre. vy sus posteriores modificaciones, asl coma
importes comespondientes 3 ofras operaciones no recogidas en los epigrafes anlenores.

« Intereses en la cartera de inversion, recoge, en su caso, la pencdifcacion de los mereses aclvos
chie fa cartera de [nversionas financieras

» Inversiones morosas, dudosas o en litigio incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
dlssificacion contable, & valdr an libros de las Inversiones y penodificaciones acumuyladas cuyo
reembolso sea problematico v, en lodo casa, de anusllas respects a lzs cuales hayan transcurmidy
mas de noventa dins desde su vencimienio ioial o parcial

- Deudores fecogie. en su caso, e electivo deposdado én poncepto de garantia en los mercados
Wl‘E‘ipuﬂdEEnlEH para poder realzar oparaciones en los mismos y el lolal de derechios de crédile v
cuehlas deudoras que por cualquier conceplo diferente a los anlenores ostente el Fondo frente a
tercargs. Le totafidad de los deudores &8 clasifican a sfactos de valoracion come "Partides ‘8 cobrar”
Las perdidas por deteriom delas “"Partidas a cobrar” 8si cOmMo su TBVErSion, S2 recanoce, &n su casn,
£0mo un gasto o un ngrese, espectivaments, en el epigrafe "Detenoro v resullado por engjenaciones
de instrumentos financieres - Deterioros” de Ia cuenta de pérdidas y ganancias.

Wi, Clasificaeldn de fak pasivos franiieos

Loz pasives financiencs se desylosan & efeclos de presentaciin y valoracidn an los siguienties gplgrafes del
Galance:

- [Deudas a Iﬁrg-u fcono plazo; recoge, en sy caso, les deudas contraidas con terceros por prestamos
recibidos y otros debitos, asl como deudas con snhidades de crédilo. Se clasifican & efectos de valoracion
como "Débitos y partidas 2 pagar’

= Dativadds. incluye; sntre owos, el valor razonable de los conwaies de fulures 'y Torwarde, &l valar
razonable de las primas cobradas por warranis vendidos y opclones emilidas y el valor rezonable de los:
coniratns. de permuta fimanciara: que el Fondo tene contratados, asi como los danvados implicitos:
Incorporades. &0 su caso, en los productos estusturades mantenidos por el Fondo. Se dlasifican a
efeclos de su valpracion comp “Pasivos financieros @ valon razanable con cambios en pérdidas y
ganancias”

- Paswvos financieros: recoge, an su ceso, pascs distintos de denivados: que han sido clasificados &
eleclos de su valoracion como "Paswos financieros: a velor razonable con cambios en pérdidas y
ganancas”, talEs comn pasivos por venta de valores recibides en préstamo.

Acteadolps recoge en sU caso, cusntas a pagar y debilos. que no deban ser clasificados en otros
spigrafes, incluldas las cuentas con las Administraciones Publicss ¥ los impories pendientes de pago por
commistangs de gestldn v depdsile. Se clasifican a efaclos de valoradion como “Debités y partidas &
pagar”,
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b} Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financioros

. Reconocimiento y valgraciin de les-datreos financieros

Los: aclives financieros clasificados a sfectos de valoracion como "Partidas a cobrar’, y los actvos
clasificados en el epigiale Tesoreria® se valoran iniiglmente, por su "valor razonabie” (que-saivo evidencia
en contrari s&7a al precio de 1a transaccion), integrando los costes de transaceion directamenle atribuibles &
la oparacidn, Postenmiments, los aclivds se valoran por sU coste amoritzado, conlabllizanduse jos intersses
devengados en el epigrafe “Ingresos findnclerss” da la cuents doe pordidas v gandncigs mediante & malodo
del fipo de nteres efectivo. Mo obstante, si el efecto de no aclualizar los flujos de-sfeclive no =& sigmficativo.
atjuellas partidas cuyo importe sa espera reclbir en un plazo pleror @ un afo se valoran a sy valor nominal

Los activos financieros clasificados a efectos de valiracion como “Activos financieros a valor razonable com
cambios en péndidas y ganancias”. se vatloran iniciaimenta por su “valor razonable” (que salve evidenda en
conlrarie sard el pracio de K ransaccien) incluyends las cosles de ahsaccidn explicitos dirsctamants
atnbwies a la aperacion y excluyendo. en su caso, o5 inlergses por aplazamisnto de pago: Los inlereses:
expilichos devengados desde Is dlima figuidagion se registran en el eplgrafe “Cartera de mversiones
financieras — Intereses de la carlera de inversion” del active del balance Posietiormente. los activos se
valoran por su valor razonahle, $in deducir los thstes de transaccidn én que se pudiera incurir én su
engjanacion. Los cambigs gue s2 produzeen en e valor razonable se imputan en fa cuenta de pérdidal v
ganancias (vease agartailo 3. i)

Entodo casg, para la determinacion del valor razonable de los actives financienos se glendera m lo sigiiente:

- Instrumentos die pattimonin cotizados. su valor razonable es el valor de mercado que restlla e aplicar &
cambio oficial de cierre dal diz de referéncia, =i exlste, o inmediate habil anterior, & el cmbio medio
pondarado sino exisliera precio ofical de cierre, Ulllizande el mercado mas rapresentativt por voluimen de
SO LN

- Valores no admitidas aun a cotizacion; su valor razonable se caloula mediante los cambias que resultan de
r:uﬂzar.lnne& te ualurea similares de la misma entidad procedentes de amisiones anteriores, tariendo en
cuenta factores como 185 diferencias en sus dﬂmtl‘mﬁ acondmicos

- Valores fepresaniatives de deudd colizados: su valol razonabile o5 el pracio de colizatlin en uh mercado
activo y siempre y cuando este se obiengs de forma consistenle. En el casa de que no eslé disponibie un
precio de cotizacon, el valor razonable se coresponds con ef precio de ta fransaccion mas reciente, siempre
que ne hiya habido un camblo sgnificalive en les creunstancias econdmicas desde el mamenio de la
transaccitn, En ests caso, se reflejaran las nuevas candiciones ulilizande camo referencia preclos o lipes de
intarée y priras de resgos acluales de instiumentos similares. Bn cato de no edistencia de mercade atlyo,

s aplicaran lecnicas de valoracion (precios suministrados por intemedianos. emisores o difusores de
nformacion, transacciones recientes de mencado disponibles, valor razonable an el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descusnto de flujus v valoracidn de cpoiones,
an 5U caso) que sean de genaral aceptaciin y que ublicen en la medida de lo posible datos obsernvables de
mercado (en particular la siluacion de tipos de interes y de riesgo de ¢rédio del emisor)

- Walores representalivas de dewda no cotizados: su valor razonabla es el precio que iguala el rendimiento
intarno de |a mvarslan 3 los tipes de interes de mercado vigentes en cada momento de fa deuds pubiica
incremenlado en uma prima o margen deteminada an al memenio de la adquisicidn de los valores,

- Insteumientos de patrimonio np cotizados: su valor razonable se calcula lomando comn referencia el valor
tedrico contables que coresponds 3 dichas Inversitnes en & patimdnio contdble ajustado de la dntidad
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participada, corfregido en &l impore de las plusvalias o minusvalias:15cilas, nelas de impussios, que hublgman

sido entificadas v calculadas en o momentn de |e adyuiskcion, v gue-subsisiar =0 & momento de (a

walgracon

- Depésites en enfidades de cradile y adquisiciones lemporales de adtives. su valor razonable se caloull,
generaimente, de acuerdo al pretio queé iguale 2! rendimiento intermo de a inversion a los tipos de mercado
vigentes e cadd momenlo. sin peduicio de olras consideraciones, como las condicionss de cancstacion
anlicipada o de nesgo de credite de la entidad

- Acciones o participaciones en ofras matituciones de nversidn calectiva y entidades de capial-nesgo: su
valor razonable es el valor liguidatve del dia de referencia, De no existi, se utilizara el Uitimo valor lquidative
disponible En € caso de que se encuaniren admitidas a negeciacion en un mercsdo o swtema mullilateral
e negociacion, se valararan a'su valor de collzacitn del dia e referencis, sismprs que sea represantalvg
Para las invarsiones en |IC de inversibn fibre, 1IC de IC deinvarsidn tibre  IIC extranjeras similares: segun
lns anlculos 73 y 74 del Real Decreto 1.0822012, se utilizan, en su caso, valoras liguidativos estimados

- Instrumentas financienss dervados si 2sidn nagnt:tndus en mercados regulatos, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el camblo Oficlal de disre del dia de referencia, En el c350 de que 6l mercado no sea
suficienletmentz liguide o se Fale de instumentos devados ne negociados &n inercodss teguladas o

sistemas mulhiaterales de negociamon, s= valoramn madiante Ja- aplicacon ds metodos o modelos de
vaipracion adecuades y feconocidos contorme @ |o estipulado en ta Circylar 62010, de 21 de diciembra, de
la Comision Naclanal del Mercado de Valares.

ji. Recanucimianto y valorasion o los pasivos fiancieros

Los pasives financieros clasificados a sfecios de vajoracion coma “Débilos v pantidas a pagar”, s& valorn
imcialmesnte por su “valor razonable” (gue salvo svidencia en conltario serd el precio de la lransaccion)
integrande los costes de trapsaccian direciamente atnbuibles a la eperacion, Postenarments, los pasivos se
valoran por su coste amonlizado, contabulizandose los jritereses devengatos an el eplgrafe ‘Gastos
financierts” de Iz cuenta de perdidas v ganancias mediante ef método del tipo de interés efestivo. Mo
obstante, i el efecln de no sclualizar los flujos de elsctivo no 24 significative, aguellas partidas cuyo Importe
5& espara pagar en un plaze inferiora un afo s= valaran a su valor nominal,

Los pasves fmancieros gigsificades a efectps de valoracien como “Fasves financeros 8 valor razonable con
cambios en perdidas y ganancias’, se valoran incialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario saia el precio de 13 transacaion) incluyendo los costes de transacaidn directamente atritiibles a la
aperacion. Posteriormanite, los pasivos <= valorah por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion an gue se pudiers mourtc en su baja Los cambios que se produzean eh ef valer azonable se
imputan en la cuenta de perdidas y ganancias:(vease aparado 2.g i)

En particular, €n el caso de la fimanclacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasvos surgidos par
venta en firme de aclivos adquiridos lemporaimente o aclives apartados en garantla, se atenderd, en su
case. al wvalor razonable de Ibs aclives a fecomprar para hoce! frente a da davolucion del préstamn [¢]
reslitucion de los aclivos adquindes tien tempomiments o bien apodados en garantia.

EBafa del balance de los aclivos y pasivas financieras

El tratamianto contable de las transferencias de activos financierns esta condicionadg por 1a ferma en gue se
traspasan a lerceros los tlesgns y beneficios asooiades a los actives que se ransfieran
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1. Silos rigsgos y beneficios se Iraspasan sustanciaiments a terceros — caso de las ventas incondiclonales
[eue constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacte de recompra por su velor razonable en la
fechs de la recompra —, &l aclivo fmancien transferido se dera de baja del balance La diferencia entre la
coffraprestacion m:lbrr:ia neta de los costes de transacaion alribuibles, considerando tualqui&r eve
activia obtenido menos cualguiss pasivo asumido, y 2l valor en libros del activa financiern, determinara asi
la ganancia o perdida surgida al dair die baja diche aclivo.

Se daman de ba@ los achves en los gue concurra un delenors pofonio @ irecuparable despues de su
mversion con cargs a la cuenta de peérdidas y ganancias.

2 Sise rellenen sustancinimeants 1os niesgos y benaficiiys asockades al az:w-:s financiero transtendo — caso
de las venlas de activos financierns con pacto de recompra por un précio fijo o por &l preco de venta mas
bn interés, de los contratos de prastamo de valores en log que &l prestatarlo 'tiene la obligacion de
devolver los mismos o similanes activos U ofros casos anglogos -, =l adtivo financiero transterido no sa
dara de baja del balance y se conlinuara valorandele con los mismes crtenas ullizades antes de |a
transferencia. Par el contratle, se mconecers conlablemente un pasive financiere asociads, por tn
Impone igual 3l de la contrapresiacion recibida, gle 22 valorard poslenommenits 4 su cosle amonizado,

Fampoce se daran de bajd los activos financieros cedidos en el marco de un d@ousrdo de garantia
financiesa, a8 menos gue == incumplan (o8 teminos del contrato v se perda ol derecho @ recupersr los
actives en-garantla, en cuyn casco se damn de bea £l valor de los activos prestados o oedides en
garantia se reconoceran, en su caso, enlos eplgrales "Valores. recibidos en garantia por la IC" o
“Valores aportados como garantia por fa 1C7, respectivamente, 8n cuentas de orden del balance

3. Binl setransfieren nl s retienen sustanciaimente b5 resgos y bensficles sociados al activo financieta
lransfenide, este sedara de bajs cuando no se hubiese ratorudo & control del mismeo

De acuerdo con o antenar, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando s han axtinguido
los flujes de efedtivo que gensran o cuando se han transfenido sustancialmente: a terceros los fesgas i
beneficios que llevan implicios  Similarmente, Ios pasives financieros solo se dan de baa del balance
cuandose han axtinguido 135 obligasiones que géietan o cuando se adguisren,

Contabilizacion de operaciones

| Compraventa de walores al contads

Cuando existen opsracones con denvados e mstrumentos de patimonie, 2 contabilizan &l dla de
contratacion, migntias que s operaciones de walores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa. s= contabilizan’ &l dia de lbqultla{:u‘un Las comptas se adesdan en el epiarafe “Cartara de
nversinhes financieras” intalior o exteror, segln comesponda, del activo del balance. segln su naluraleza y
ef resultado de las-operaciones de venta se regisira s &l Aﬂ::gmfa "Deteriore ¥ resullado por enajenationes
de mstrumentos financieros — Resultados por operaciones de la carera imfenor (0 extenon’ de la cusnta de
pérdidas y ganancias

No cbstante. en el casg de compraventa de instituciones de invarsién colectiva, se enfiende come dia de
gjecltidn 8l de donfirmacivn de |8 dperacion, aunqus sa desconozca el nomed de participaciones o
acciones 8 asignar, Le operacion no se valorard hasta gue no se adjudiguen éslas. Los importes enlregadoes
antes de e fegha de ejecumin se contabiiizan, en su casn, en el epigrafe *Deudoras” del batance

-~
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i, Cormpraventa de valtres a piagy

Cuando sxsien compraventas de valores 8 plazo se regstran 2=n o momento de ja conratacion y haste &
memento del cierre de s posigidn o el vencmiento del confraio en fos epigrefes “Compromisos: por
operaciones largas de deflvados” o "Compromisos por operaciones cortas de denvades” de |as cuenlas de
orden, segun su naturalsza y por el importa neminal mmpmma?.-ﬂu

En los eplorafes 'Deterioro y resullado por enajenaciones de Instrumisnlos financlgros - Resultados por
operationes con dervedos” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financierms — Por operaciones
con genvados’, depandjendo de si jos cambins de vaigr se han liquidado o po en el gjercicio, s& regisiran |as
diferencias que resullan come consacuencia de los cambios en sl valor razonzble de eslos contratos La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados’ de |a carlera Intsrior o exterior y del
activo o del pasive, segun su saldo, del balarce, hastala feckha de:su liguldacion.

e Acinsicion lempirs oe aclivos

Cuando axnsten adguisiciones temporales de aclives o adquisicionas con pacte de retrocesion (OpSrRCnnes
simultaneas), se registran en & epigrale “Valorss representativos de deuds” de la carera interior o exterior
del balance, mdepandisntements de cuales s2an los instrumenlos subyacentes a los gue haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que sunan =n las adquisiciones temporales de aclivas, se imputan a la
cupnta de pérdidas v ganancias, en'su casd, en el eplgrafe "Varation dal valot razonatile eh Instrumentos:
financiarcs— Por operaciones da ta canera inténor {o extenaor)”

i Gontratos de futuros, nociones y warrants y ofros derivados

Cuando existen operaciones de conlates de lulures; opoanes yio waranlk se registran en & mamento de
sy contralacion y hasts el moments del aisfre de la posicion o el vencimiento del contralo en los eplgrafes
‘Caompromisos por operaciones largas de derivados” o "Compromisos por opsraciongs cortas de denvados”
de las cuenias de arden. segun su nalutakeza y por el imporie nominal comprometido.

Las pnmas pagadas (sobradas) pars el elercicio de las opcwones y warrants se registean por Gu valer
razonabie en fos epigrafes "Dervades” de la cartera intenor o exterior del active (o pasivo) del balance, en la
t=cha de ajecucion de la operacinn

En ¢l epigrafe "Deudores” del aclive del balance se registran, adicionalmente, los fondos deposilados en
tonceptn de garaniia en los mercados cotrespandiantas pata goder realzar operadiones en los mismos,

En los spigrates “Deterioro y resultado por enmenaciones de instrumentos financiercs - Resultados: por
opefacionas con denvados” o "Varacidn del valor razonable en mstrumenies financiems — Por operagiones:
con defivados” dependiende de lz realizacitn o no de la liquidacion de Iy operacion, se registran |as
diferencias que resultan como consacuencia de los cambios an el valor razonatile de estos contratos, La
cortrapartida de esias cuenlas ss reqistra en ol apigrafe “Derivades” de la caderd Interior o extarlor dal
activo o del pasivo, segun susaldo, del Falance, hasta fa fechs desu liguidacion

En aquellos casos en que el contrato de foturos presente una liquidacitn diars, fas corespondlentes
diferencias sa contabilizardn en l2 cuenta "Deleroro y resullade por engjenaciones de Instrumentos
financieros — Resullados por operaciones con derlvados™ de |a cusnta de pérdidas y ganancias.
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£ &l cago de pperaniones sobve valores; §Ha gpoion es ejefcida, sU valor 52 Indorpora a | valoradion inicial
0 pastenor gel activo subyacente adouinds o vendido, quedando excluidas [as aperaciones gue s& liguidan
por diferencias

v. Garanllas apovtadas al Fondo

Cuando ex{sten valores apontados en garanila al Fandp dislintas de efective. @l valar razonable de estos se
taglsira en =l epigtafe "Valores recbides en garantia por fa I1IC” de las cuentas de orden, Eh caso de venla
de los valores aporados en garantia, se reconocs un pasivo financisro por el valor razonable de gu
nbligacion de davolveros Cuando exsle efective ecibide en garantia, se regstra sn 2l epigrafe "Tesorena’
del kalancs

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, conesponden, lundamentalmente, a gastos e ingre=os liguidados por anticipade que
se devengardn en el siguisnte ajercicl. No incluye 185 intereses devengados di carters, que 58 racogen &n
&l epigrafe “Cariera de inversiones financsras - intereses de la carera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio progio

Los instrumeritos de pafrimonie proplo de! Fondo sop s participasiones en que s¢ gncuentra dividide su
patrimonio. Se registran en el epigiafe “Fatrimonin atribuido a parlicipes o accionistas. — Fondos
reembolsables atnbuldos a participes o accidnisias — Paicipes” del balancge

Las panicipaciones dal Fondo sz valoran, a shtecios de su suschipcidn y resmibolss, an fundon dal valor
hgendativo del dia de su sahictud. Diche valor quidative se calcula de acuerio con los oriterios establecidos:
en |a Circular 6/2008, de 25 de naviembre, de kg Comision Nacional del Mercado de Valores: Les Impories
correspondientes a dichas suscriptiones y resmbalsos se abonan y cargan, respectivamente. al epigrafe
"Patrimonio atribuido 2 panicipes o accionistas — Fondos resmbolsables atnbuidos a participes o accionistas
- Participes” del batance.

El resultago del ajarcicio del Fondo, sea penefion o perdida; y que no vaye a ser disinburio en dividendos
(en casu de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patnmaonio atnbuids a8 paticipes o acclonisas —
Fondas reembolsables atribuldos a panticipes o accionistas — Participes” del balance

Reconocimiento de ingresas y gastos

Seguldaments se resuimen log citerids mas signifieativos utllizados, en sy caso, por &l Fondo, para el
reconocimanio de sus ingresos 'y gasios:

I Ingresas porinferases o diidendes

Los intereses de actives financieros devengades con pesteriondad: &b mements de In adquisioion se
raconacan, en su caso, contablemente an funcidin de su periodo da devango, par aplicacian del método del
fipo de inlerds efeciive, a sxcapoian do los infereses correspondientss a inversionss moresas, dudosas o en
litigho, que =& ragistran o el momanto efectivo del cobiva. La periodificacion delos Intereses pravenientss de
la cartera de actives financierns se regisira =n el epigrafe “Carera de inversiones fimancieras - Intereses de
la cartera de fhversan’ del adtive del balance L contrapartide de ests cuenta se registra an af epigrafe
“Ingreses financiees” de la cuenta de pérdidas y ganancias
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Los: dividendos percibidos de olras sociedades se recchocen, &n sU caso, como iflrese en el spigrafs
‘Ingresos: finangierss” de la cuenta de perdidss y ganancias, en el momento en que nace el derscho &
peraibirles por & Fondo,

I Cornisiones y conceptos asimilarios

Lés ingresos gensrados a favor del Fondo como consecuencia de 1a aplicacion a los inversores, en su casn,
de cormisionas de suscripcion y reambolso sa registran, &n su caso. an el epigafe “Comisiones de descuenio
PRF SUSCNRCIoNes yie reembolsos” de la cusnts de perdidas v ganancias

Los Ingreses gqua reclbe e Fondo como consecusnom de la retrocesion de comisiones previaments
soportadas, de maneia directas o ndireciaments, s8 registran, en su caso, en & gpigrafe "Comisiones
retrocedidas & o 11IC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisionss de geslion, de depdsite ssi como olros gastes de gesfion necesaros para el
desanvalvinuiento def Fonde se regisiran. segun su naluraleza, en 2l epigrafe "Ofrok gastos de explotacion”
de la quenta da pérdidas y ganancias

Los costes directamente atribuibles a la operatva con denvados. tales como conetajes v oomisiones
pagadas a Intermediatios; se registran, en su caso, en al epigrafe “Deteriore y resullatios por enajenaciones
de instiimentos fAnancleros - Resulladss por dperaciones: con derfvados” de la cusnia de perdidas y
HANANCIES

i Varaciin del valor mzonable en instromenios fnanceros

El beneficia o perdida dervado de vanaciones del valor razonable de los aclivos y pasvos finanoers.
reallzdn o no reallzade, se registra en les epigrafes "Deteriom y resullado por engenacionss de
Instrumentios tinancieros” y “Varlaclon del valor razanable en instrumentos financierss”. segun coresponda.
dela cusnta de perdidss y ganahcas del Fondo (véangs apanados 3k 3b |y 31),

v Ingresos y gastesno finanoeros

Se reconocan contablemanta de acuerdo con el oritern de devenno:

tmpuesto sobre beneficios

El impuiesio sobia beneficios se considera come un gasto a reconocer en |a cuenta de pardidas y ganancins,
y esta constiluldo por &l gasto o Ingreso por el impuesin comente y &l gasto o ingrese por @l Impuesto
diferido.

El impuasto coffisnle se corespondes con 1a cadlidad que sslisface el Fondo como conséclencia de las
liqudagiones fiscates del impuesto sobre beneficios; considerando, en su caso, les deducciones yal deredha
a compensan las péndidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponda con el reconocimiento y la
cancelacian de los pasives y aclives por impuesto difendo, que sugen de fas diferencias temporarias
ofiginadas por 8 diferente valoracion, contabile v fiscal de los slementas patrimoniales. Las diferencias
lemppranas imponibles dan lugar a pasivos por |mptm'5m difericio. rmigntras gue |las diferencias lemporaniss
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dedusibles y los créditos por deduticiones y venlajas fiscales que giesden pendientss ds aplicar fiscalmente,
dan Jugar i sctivos por impuesto difendo

En caso da que exstan derechos & compeansar en ejercicios postenores por perdidas fiscales, estes nodan
lugar & reconogimiznto de un aclive por tmpuests diferido &n ningun caso y solt se reconoceran mediante |a
compensacion del gasto por impuesto cuando &l Fonde genere resultadas positives. Las pérdidas fiscales
fue puedan compensarse, & sU &350, =& regislran &n la cusnia “Perdidas fiscales a compensar’ de las
auenlas de orden del Fondo

Cuando exsten pasivos: por mpuasto difendn se reconccen siempre |8 cuantificacion de dichns pasivos se
reallza considerando los tipos de gravamen esperados en el momenio de su reversion, En caso de
modificaciones en las normas Inbutarias, s= producicdn los correspondientes ajustes de valoracion

Transacciones en moneda exiranjera

Lz moneda luncignal dei Fondo eés el edro Consstugnlements, lodos los saldbd y brangaicionss
denominados e monedas difareniss al euro se consideran denommadios en ‘moneds extranjers’

Cuanda emsten transacciones denaminadas en maneda exlranjara se convierten a suros utllizando Jos tipos
e cambio de eontato de |a fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado & mas
representalive del mercade de referencia 3 |a fecha o, en su defecio, d&l ditimo dia habil anledor 3 esa fecha,

Las dilersncias de cambio que se producen al converir los saldos: fenominados en moneds extranjens a la
maoreda funcional se registran, en ol caso de parlides mohetariss que son lesomia, débilos v crédites, por
su mparte neto, en el epigeafe ‘Diferencias de Cambie’, de i quenta de perdidas y panancias; para 2l resto
de pamidas manelarias vy las paritis no monetarias que forman parte de |8 cartes de instrumentos.
financieros. las diferencias de cambio se llevaran conjunfamente con las périidas y ganancies derlvadan de
la valoracion (véase MNota 3.9 i)

Operaciones vincufadas

La sociedad gestora realiza por cuenta de! Fonde operscianes vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35012003 y |os articulos 144 v 145 del Real Degroto 1 0822012 v sus posteriores medificaciones.
Para elio, a sociedad geslora dlapn-rm de una politica par escrilo en materia de confliclos de Interés gue vela
por la Independencia en |2 ejecution de las distintas funciones dentro dé la sociedad gestora. ast comoe |a
existencia de un registro reguldrmente actugizado de aguellas eperaciones v actividades desempefadas por
iz somedad gestora o en su nombre en las que haya surgido o pueda surair un conficte de interés:
Adiclonaiments | sociedad gestors debera disponer de un procedimiento intemo formal para cerciorarse de
que las operaciones vinculadas se realitan en Imarss exclusivo del Fondo v a pirecios o en cendiclones
lguales o mejores que los de mercade. Sagdn o establecdo en |3 normativa vigenle, los informes penddicos
ragistrados en la Conesidn Macional dal Mercado de Valores incluyén, en sg caso, Informacidn sobre lag
operaciones vinculadas realizadas, fundamenfaimentz, comisiones por liguidacien & iMermediacion,
comisiones retrocedidas con ongen en as nsliiuciones de inversion colectiva geslionagas por entidades
perfenecientes al grupo de la sociedad geslora del Fondo, el impone de los depositos y adquisiciones
temporales deaclives mantenidos con €l depositario y el imports efectivo por comprlas y ventas realizado en
activos emifidos, colecados o assaurados:por &l Grupo de |8 socadad gesiora
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4.  Cartera de inversioneés financioras

El detalle de (3 gartera de mversiones finanmeras al 31 de dicembre de 2018 sinoonsiderar. en sucass; =) salde
e los epigrates Depositos en EECCT “Denvados™ & “Intereses de la canerg de inversion” se ingluye como
Anexo, el cual farma parte integrante de esta nola.

Al 31 de diciembire de 2018 el desglose per plazos de venaimisnto de lus valores representativos de deuda, s ¢l
Sigulente

Venchmienu Furisg
Inferines | ao TR T
Superior 4.5 afios 49‘}'_8?__‘3_?1

1 g2s 7

A1 31 de diciemibre de 2018, 18 lolaldad del saldo del eplgiafe “Carlara Intghor — Valores repressntalivos de
deuda” del aclivo del balance corresponde B adyulsiclonss lemptrales de activas (Opesaclones Simuttansas
spbre Deuda Publica) cuye contrapare &5 la entidard depositana

Adigionalmente, al 31 de diciembre de 2018, & Fopdo mantenia las slguientes posiciones an las cuentas de

COmplamiso
Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futurits compradis 31039040
Compromises por operaciones cortas de
tlerivirtdus _
Futurps y operaciones a plazo de venta 1065.174,24
Total 3.475.873.,65

A1'31 de diciembre de 2018 la tofalidad de las posiciones &n cuentas de compromiso mantenidas por &l Fondo
tenian un vencimiente inferor al ado,

Agimismo, al 31 de diciembre da@ 2018 la otalidad dal Importe qus sl Fondo tsnia registrado en & spigrale
“Cuantas: de compromiso - Compromisos por aperacionss largas de denvados™ de las cuentas de arden
coresponde 8 posiciones denominadas en moneda np euro

Adicionalmente, &l Fando tiene registrade al 31 de diciembie de 2018 en el éplgrafe "Cuentas dé comproniiso -

Compromisos por apsracidnes coltas de derivados’ de las cuentas de orden posicicnes por Impore dé 1.356
miles de |ures que s& encueniran dencminadas &n moneda no euro.
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En &l epigrafe "Deutores” del balance-al 31 de diclembra de 2018 se recogen 128 miles de euros (67 miles da
eyros al 31 de diciembre de 2017) depostades en concepte de garantia en los mercados de depvados,
necesaia para poder realizar opetaciones ¢n los mismas

El epigrafe 'Deudares” dul balance reccgla al 31 de dicembie de 2017 por importe de 10 miles de euros, &
saldo correspondients & las ventas de valores al contado qué se cancelaon en la fechia de liguidacien,

Los valorsd y activos que integran la carlera disl Fondo qus son suscieptibles de estar depositades, lo astan en
Santander S2cunties Services, 5.4, 0 en trdmife de deposito an dicha entidad (véanse Natss 1.y 7). Los valores
mpbillanos ¥ demas activos fmancienss dal Fondo po pueden pignorarse mi constifuirse @n garantia de pinguna
clase. salvo para servir de garantia de las operagiones que &l Fondo realice en lns mercados secundarios
gliciales de derivados, y debien estar bajo la cusiodia de las entidadss legalmente habilitadas para = sjercicio de
exta funcidn,

Gastion dol riesgo:

La geshon de los nesgos financierps que lleve a cabo la sockeded gestora del Fondo esta dingida al
eslablecimignlo de macanismas necesanos para controlar la ekposicidn 3 las varlagiones en los lipos te nterds
y fipos de camblo. asi como & los riesgos de crédito v liquidez. En este sentido, &l Real Decrelo 1 082/2012, de
13 de julio, eslablece una sefle de tosfidentes normatives gue-limitan dicha sxpasicion ¢ cuyo control s= realiza
por la sockedad gestarg A confinuacion se indican los principales coeficientes nommativos B 105 que e5i8 sujoto &l
Fondn;

= Limites & la inversion en otras. |hstttuciones de Inyarsidn Colectiva:

La inversitm en acciones o participacionss emitidas por una unica I1C, de las mencionadas en el articulo
48 1.¢) y d), no podra superar el 20% del palrimanio, salve en las IIC cuya politica de inversin se bass
&nda invessitn gn un dnico Tondo. Asimismao, @ invsrgidn total 2n 10 menconadas an & atioulo 48 1.d)
del Real Decreto 10822012, de 13 de jullo. no podra superar el 30% dal patimomo del Fonda,

«  Limite gererala (a inveraion en valores colizados:

La inversion en los actives & instrumentes financiams emitidos por un mismo emisor no pedra superar
&l 5% del patimonio del Fondo Este limite quedara amphiado 3l 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fonde Puede guedar
ampliado &l 36% cuando se lrate ds Inversiones en valores emitidos o avalados por Un E¢lado mismbro
de fa Unign Europes, una comumidad suténoma. una satidad local, un argamismo intemacional del que
Esparia sea miembro o por cualguier ofro Estado que presente una cajfficacion de salvencia slorgada
put un@ agencia especializada en calificacion de riesgos de recannoido prestigio, no Inferiar a la del
Reino de Espafla Cuando se desee supsrar @l limite del 35%, an el folleto y en loda publicacion de
promocién del Fondo deberd hdcerse constal en forma bien visibds esta dirounsiancia, y ose
especiiicaran los amisores en cuyes valores s liene intencion de inverdir o se tiene invertido mas dai
35% del patrimonio. Para que =l Fondo pueda inverlir hasts &l 100% de su paltimanio en valores
emitidos o avalados par un ente de los sefialados en &l anticule 50.2.b) dal Real Decreto 1082/2012,
soia recesano que se diversifique, 3! mends, en seis amisiones diferenies y que la'inversion en valores
de una misma emision no supere al 30% del activa da| Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se
trate de wmversiones en obligaciones emitidas. por entidades de orédite que lengan su sede en un
Estade Membro ds la Union Europea. cuyo importe este garantizado poroaclives que eubran
suficlentemente los compromisos de |2 emision y que queden aleclados de forma privilegiada al
reemboleo del principal v &l pado de los inlereses en el caso die siluacitin concurssl del amisor El tolal
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de las inversiones =n esta lipo de obligaciones en las que se supers &l limite del 5% no podra superar
| B0% del patrimonio del Forda:

A estos sfectos, 1as entidades pertensmentes @& un MISMO Qrupo ECONDMICE S8 CONSIdERAN un UNGE
emisor

Limite ganesl a iz nversion en derdvados;

La exposicion tofal al nesgo de mercado asomada 2 instiumentos financieres derlvados no podrd
supefar & patimaonio neto del Fonda Por exposiciin total al rigsgo se antendsn cualguier abligacian
actual o potencial que sea consecuencia de la ulilizackon de instnirmentos linancieros darivadas, entre
Ios que s& incluiran [as ventas al descubiarto:

Las primas pegadas por la compra de opopnes. bien sean contratadas. grahl:i‘amente. “bien
Incotporadas en operationes estructuradas, en ningun caso podran superar el 10% del patnmanio del
Fondo.

La'axposicion gl rlesgo de contraparte en derivadus OTC :se limita 'al 5% dal patrimonio con cardctef
gemeral y Bl 10% del patimaonio sl la contraparts es una entidad de credito con ciertas limitacionss;

Las pascionas frente § un unico emisal en produdios denvados, abligaciones emilidas. por entidaides de
credito cuyo Importe este garantizado por activos que cubran suficieriements los compramisos de la
emision y aueden afectados de farma plivilegiada al reembelso del principal e intereses y depositos que
el Fonde tenda arl dicha entidad no podran superar el 35% del patrimanio del Fardo

Las posicones frante a un umico emisor en producios denvados: activos e irstrumentos financlanss y
doposites que el Fondo fenga en dicha entidad no podran suparar &l 204 del patnmanio del Fando,

La exposicion al resgo de mercado del active subyacente asoclada a la utiizacon de nstrumentps
financieros dervados deberd lomarse en cuenta para e cymplimiento de los limites de diversificacian
sgnalados en l08 artleulos 502, 511, 514 y 51.5 del Real Decrélo 1 082/2012. A tales efeclos, se
exchuiran los instrumentas denvados cuyte subyacente sea un Indice bursatl o de renta fija qua cumpla
con los: reguisitos 2stablecidas en el aticulo 50.2 d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
finencieros y volablidad

A eslos efectos, las enlidades perenecientes @ un mismo grupo economico se consideran un (nico
ETTIE0T, ' ) '

Limies a la jpversidn gn valores no colizados:

Loz valores suscaplibles de ss sdguindos no podran préseniar minguna limitacion & su libre
fransmesian

Zueda prohlbida it inversion del Fondo en valores no cotepdos emitidos por entidades perenegiantes.
25U grupo o al grupe de su socledad gestora, Asimismo. no podrd lenet Invertide mas del 2% de su
palrmonio 2n valdres emitdos o avalados por una misma enlidad. lgualimente, ng Padrn tzner s del
4% e su palrimonio invedide: an valbres emitides o dvalados a enlidades pertensdientas a un mismae

arupa,
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S aulanza & Irversidn, con un limite misdme conjume del 10% ded patrirmeonio. et

«  Acoiones y actives desrenta fja-admitidos 2 negociacion en cualquier mercado o sistema de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48,1.a) o yue dispongan
de olros mecanismaos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecusncia con la que
Ia IIC inversota allenda los reembolsos de sus asciones o parlicipaciones, ya sed directaments
o de acuerdo con lo previsio #nal arficlle B2, '

= Valpres no cotizndos de acuardo con o previsto en o articulo 48

»  Acgiones y paticipaciones, cuande sean transmisibles, de las entidades de capitak-riasgo
requindas en la Ley 2222014, de 12 de moviembire, y sus postenores modificationes, asi comio
las enlidades extranjeras cimilares

» Cosfiients ds liquitsz:

El Forido deberd mantener un coeficients minimo de liquidez del 1% de su patrimonio caloulddo sobre
&l promedio mensual de saldos dianos:del Fondo )

»  Obligaciones frente a terceros:

El Fando podea endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo parp resolver dificullades
transitorias de tesoreria, slempre que se produzea por un plazo no supetiora un mes, o pon adquisicion
de actives con pago aplazado, con las condiciones que sslablezca la Comision Nacianal del Mercado
de Valores. Mo se tendian en clients, 2 estos efecios, los débidos cntraidos e I compra da atlivos
financlaros =n & periodo de guidacion de ia operacion gque establezca & mercado donde se hayan
contraiado,

Los cosficentes legales anterinres mitigan los siguikntes nesgos a los que se expane &l Fondo que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora

Riesgo de crédito

El riesgn de créditd tepresenta las pérdidas gue sufrinid el Fohdo en el caso de gue alguna conlrapants
incumplizss sus obligaciones contraciuales de pago con el misma, Diche nesgo se vera mitigado con los limites
a lanversion y concentracion de riesgos antes descnios

Riesgo de liquidesz

En 2l caso de que e Fondo invidigse en valores de bajs capialzacitn o en mercados con una reducida
dimensidn y lmitads yoluman de contratacidn, o inverslbn en otras Institucionies de lnversidn Caolectiva con
liguidez inferior 2 Ia del Fondo, les inversiones podrian quedar privadas de liquidez: Por elio; |a sociedad gestora
gel Fondo gestiona el nesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
casficientss de liquidez y garantizar los reambolses de los participes,
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Riesgo de mercado

El riesqu de memcado repreésenta 18 patdida en las posiciones de las Instiuciongs de lnvarsion Colectiva cami
congecupncia de movimentos adverses en los precos de mercado. Los factorss: de nesao mas significatives
podr|an agruparse en los siguianies:

- Ripsgo dé lipo de inferés Ia inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipe de interés, auya
fluctuacian de tipes es reducida para activos 2 corto plaza y elevada para actives a largo plaze

- Riesgo de lipo de cambig, la inversion en aclivos dendminados en divisss distintas de! elro donlievd un
riesgo por las fluciuecionas de los Upas de camibio.

- HFmsgo de precn de acclones o indices bursatiies: la inversion en instrumentos de patnmonin conlieva
que la rentabifidad del Fondo se vea alectads por la volalilidad de los mercados en los que inilarte
Adicionalmente. la inversidn en mercados considerades emergentes pusde conllevar. en U caso,
riesgos de naclonalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de Indole politico que pusden
afectar al valor de [as inwerskanes. haciendolas mas volatles:

Lo nesgos inherentes @ las invarsienes mantanidas porel Fondo se encusntran descrtas en e Fallsto, segun lo
aslablacida en la normative aplicabie.

5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2018, la composicidn del saldo de‘este eplgrafe del balance es |3 siguiente

Furos
Cuentas en el depositario: .
Santonder Securitics Services. S.AL [cuentas en guros) SN463720
Santimder Securities Serviges, S AL (cuentas en divisa) 12834041
632,977,060
Oiras cuentas de tesorerin:
Chras cuenins de fesorern en ¢uras J278.68
Chras cuenias de Tesorerin en diviss (4156710
{5.878.03)
627.099,57

Los saldos de las pnnoipales:cuentas comanias del Fondo son remunerades segun lo paciado confractuaimente
an cada momento, no siends en ningun caso el importe de los Intereses devangados significativo para las
prezentes cuenlgs anuales

6. Participes
Al'31 de digiembra de 2018 v 2017, el patrimonio del Fondo estaba formalizado gor participacicnes dis iglales

caradieristicas, represeniadas por carlificados nominativos, s valor neminal y que configren a sus propetanas
un derecho de propredad sobre diche pattmaenio
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Al 31 de diclembra de 2018 y 2017 el calcillo dal valer de cada particlpacion s ha sfeciuado de |a diguisnis
manesa; )

Eurips
31-12-2018 31-12-2017

Patrimonio atribuido o participes o accionistiss del Fondo

b e
al cieree del ejercicip 3.572.472.31 3.039.422,24

| Valor fiiydativo de In participacion 903 890
NY Participagiones 39552737 34130538
NY Participes 17a LH)

,;.I 31 de diciembre de 2018, exstia una participacion significativa (persona fisica) del 51},2@”& del patrimonio del
ondo

Conforme 3 la nommativa aplicabile, &l nbmero minimo de paiticipes de los Foridps de Inversidn no debe ser
infetior a 100, &n cuyo caso dispondran del ;anu de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanégriie del
numere minmao de participes,

tacid

Segln se Indica en b Nota 1, 1a gestinn y administracion del Fondo estan encomendadas & su sociedad gesiora
Por este senvicin, duranie |os E]erclallu 2018 y 2017, &l Fondo ha- devengado una comision del 1,35% anual
Dicha chmigion, que es calculada sobre el patiimanio diario del Fondo, s& salisface mensualmente.

JAdiclonalmente, el Fordo page ung comision dal 95 que se liquida anuaiments daloulada =i funcidn da los
resuliados del ejeroicio. La sogiedad gestara imputa sl Fondo este comisitn sobre resuliadas, de acuerdo & o
astablecido en |a Crrcular 82006 de 26 de noviembre; de la Gomision Macional del Mercade de Valpres: solo en
aquellos ejeroicios en los que sl valor liquidative sea supenor 3 cualquier otro préviamente alcanzado en
Sjerticios en los gue sxistiera Una coinisian sobre resuyltados Np obistante lo antsrior. &l valar liquidative masimo
alcanzado por el Fondo =olo vincula a su sociedad gestora duranta pariodos de 2l menos tres afos; lomando
come fecha de referenca el 31 de dicembre de 2015 Durante los ejercicios 2018 y 2017, respeclivamente: &l
Fondo no ha registrado Imponts glguhe por este conceplo

La entidad depositania del Fondo (véase Nola 1) ha percibido, durante los ejercicios 2017 y 20165, una comigian
dal 0,10% anual calculada sobre el hatrimonio diario del Fando, qui se satisface marsualmente,

El parcentaje directa o indifectaniente aplicado ¢n conceplo de comislon de gestidn ¢ depdsito sobre fa parte de
cartera inyeriida; &n su caso, en instiluciones de inversion colactiva gestinonadas por entidades pertenacienies
Iz Gestorz no supera los |Imites maximes legales establecidos. Adicionaimente, &l nivel méumo de comisiones
de gestion y deposilo que soparta, sobre la parle de caitera invertida, en su caso, en mstituciones de mversion
colettiva gestionadas por enlidades no perenecienies a la Gestora, no supera los limites establecidos: a tal
sfecto er su Follets

Los impores pendientes de pago porambos conceptos: & 31 de diclembre de 2018 v 2017, s8 incluyen an sl
saltho dal epigrate “Acreedores’ ded balance.
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El Real Dedrato 1.082/2012, de 10 de |ulio, por & que se regfamenta la Ly de Insliluciones de Inversidn
Colectva y sus posterores modificaciones (veass Nota 1), desarrolla en su Thulo WV ias Tunciores da vigilancia,

supervisian, custodia y administracion de las eptidades depositanas delas Instituciones de Inversion Caolectva

Con fecha 13 de oclubre de 2018 entrd en viger la Ciroular 4/2016, de 29 de junio, de |3 Comisian Nacional dei
Mercado de Valores sobrs las funciones de los depositarios de Inﬂilumnﬁ de Inversion Colecliva y enlidades
raguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Egta circular complsta la regulaciin de los depositarios de
mstiluciones de inversien colectiva desarroliando =l alcance de las funciones v responsabilidades que tiensn
sncomendadas asi como las especifimdades y excepciones en &l desempefo de dichas funciones Las
princpales funcionss son

1. Garanfizar que los fiuos de lesorerla del Fondo estan debidamente controlados

2. Garantizar gue, en hinglin' cako, 18 disposition de los actives del Fondo se hace sin su tonsentimiento y
BLIOFIZECION

3. Separacdn enbre ls cuenta de valorss proma del depositano vy 18 de lercercs. no pudiendose regisirar
posiciones de! depositano y de sus cllentes en ta misma cuenta,

4. Gamanlizar que todos las instiumentos financieros se repistren en cuentas ssparsdas y abiertas a nombre
del Fondo

5. En el cagy de que ol objelo de |8 inversion sean olris IIC, la cudindiz ge fealzam dobre squelas
paricipaciones registradas @ nombie da! deposifaio o de un subcustodio expresamente deslgrede por
ague|

8 Comptobar que las operaciones realizadas lo han sido an condicianes da mercado

=l

Comprabar el cumplimiento de cosficientas, entatios. y limlles que establezea |a normativa v el folleto del
Fondo.

B Supervisar los criterios, féemulas y procetlimientos: Wilizados por |8 sociedsd gestofa para sl céléulo del
valor kquitlative de las paricipacionas del Fopdo

8 Contrastan la sxactitud, calidad v suficiencia de Ia informadion y docymentacion que la-sociedad gesiora:
debe remitit a la Comision Naclonal de! Mercado de Valores, de conformidad con la normaliva vigents

10, Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que infegran el patimonio del Fondo,
bien directamante o 3 través de Una entidad padicipante, conservando &n lodo caso la responsabiiidad
derivada de [a realizacitn dé dicha funcitn

11 Asegurarse que |a liqudacion de las operacionas g8 realiza de manera puntual, 2n el plazo que determinan
las reglas de llquidacion que ran en los mercados o en los térmmos de liquidacion aphcables, st como
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar jos intereses y dividendos
devengados pol los mismos. ' '

12 Welar por los pages da los dividendos e 1as accioniss y los beneficios de 13s parlicipaciones &n creulagith,
asl come cumplimentar las ardenes de renversion recibidas

13 ‘i_'as suscripelunes y reembolsos de conformidad con el articulo 133 del Real Decrelo 1 062/2012. de 13 de
ilic
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Incluido er &l epigrafe "Gastos Financisros” de la cuenta de pérdidas y gahiinclas se recoge, en su caso, al
importe que no ha sido cansiderado recuperable de las retencones fiscales sobro rendimientos con onigen e
titulos exiranjeros

Les honararios relalives a senvicin: de sudilotia de cuentas anuales del Fordu de in ejercicios 2018 y 2017 han
ascandido a 4 miles de suros, en ambos ejercicios. que se incluyen en el saido del gplgrafe "Otros gastes de
explotacion - Otros” de fa dusnta de pendidas y ganancias.

Informacian sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera, «Deber de
informacione de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

A1 31 'de diciembre de 2018 y 2017, @ Fondo no terla ningun impoite shanificative pendiente de pago a
ﬂmuaadnrea &r operdciones comerciales Asimismo, durante los sjercicios 2018 y 2017, la sociedad gestara no

a realizado pagos significativas a proveedores an operacianss camercigles En opinidn de los Administradores
de su Sociedad Gestora, tanio lbs importes pendientes de pago a provesdores en cperacienes comerciales al 31
de diciembre de 2018 y 2017, como los paggs realizades a dichos proveedotes durante los eierciios 2018 y
2017, cumplen o har l:l.lmphdn cor los limites legales d&np&uambamn

8. Situscidn fiscal

El Fando fiene ablertos @& inspeccion por pare: de lss autoridades fiscales 1o tolalidad de s impusstis
comespondientes a las operaconss efectuadas en los ecinns 2014 y sipuientes:

Al 31 de diciainbre de 2018 y 2017, en el eplarafe "Deudores” del balance s& recogen saldos deudores con Ia
Administracion Publica en conceplo de retenciones y/o ofros sakdos pandientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anterores por impore de 18 y 14 miles de euros, respectivaments.

Mo sxisten diferencias significativas edfre el resiliado cobitable antes de impusstos del sjécicio vl base
Impanibke antes de compensacion de tases imponibles negativas, en su caso. El tpo de gravamen a efectos dal
impusste sobire beneficios es.del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del impuesio sobre Sociedades),

Cuando sa generan resultados positivos, ando regisiia #n el epigrafe “Impuasto sobre benaficios” de la
cuenta de pérdidas y panancias un gasto en cancapto de impuesto sobre benelicios neto, en su caso, del efecto
de la compsnsacian de pérdidas fiscales No s generan ingresos pol Iiipuesto sebrs bensficios en el caso de
que al Fonde obtenga resultados negativos (vease Nota 3-h)

Canforme a la Ley 27/2014. de 27 de noviembre, del Impuesio sobre Sociedades se establecs un limile de.
compensacion del importe de las bases imponibles negalivas de sjercitios anteriores del 70% de la base
imponible previa, pudiendose compensar en todo casa, bases impaonibles negalivas tasta el iImporte de un millen
= auros

Los Administradores de 2 sociedad gestora noesperan gue, en caso de Inspection del Fondo, surjan pasives
adicionales de Imponancia.

A cimi o | cierra

Con postenaridad al ciems del efercleio no se Ha producido ningun hecho significative fio descfito en las notas
antariones.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2018

GESIURIS GLOBAL STRATEGY, FONDO DE INVERSION

Divisa 151N Iheseripeion Euros
EUR | ESUODDOIZEBE | REPOISANTANDER SEC. SERV -0, 41[2019-01-02 S10.000,00
TOTAL Carters interior- Valores representativos de deudn ] -III[I.HIJIJ.HU
EUR [ ESOIIT360117 | ACCIONESICEMENTOS MOLINS 1 34.400,00
'EUR  [ESDLIGRTOZI4 | ACCIONESINATURGY SE.030,00
EUR | ES06735169D7 | DERECHOSREPSOL SA 2 264,40
EUR | ESIHT3516115 | ACCIONESIREPSOL, SA 79,706,588
ELIR | ESOISTOO7007 | ACCIONES ALMIRALL LABOR ATORIO 66 830,00
TOTAL Cartern interivr- Tnstrumentus de pateimonio J3E.8TL 2R
FUR | ESO114633003 | PARTICIPACIONESIPANDA 67.048,71
TOTAL Cartera lnterior-Fnstituciones de Inversion colectiva 67.048,71
USD | US9IZE2EXB 1 | RENTA FUADEUDA ESTADO USAZ, 132025-05-15 | 295:888,3]
LIS [LIS2URTRIGSO4 | RENTA FUAIEUROP. INVEST. BANK( 18820250210 | 203.937.20
TOTAL Cartera exterior- Valorey representativos de deuda 499.825,71
ELIR DE{IﬂﬂLE'-.D*lﬂDﬂ i ACCIONES|OSRAM LICHT AG 3.792.00
LSO [ CASRIPSANGT | ACCIONESIGOLDCORP INC ToF 1657
CHF | CHOD3K863350 | ACCIONESINESTLE SA 70,899,953
LUSD | USHEIBX 105 | ACCIONESIORACLE CORPORATION TRITT
LS [US062161017 | ACCIONESIHALLIBURTON COMPANY. S112840
USD [ US1912161007 | ACCIONES|COCA-COLA ﬂﬁ.ﬂ'ﬁ_ﬁ_’.ﬁi
USD | CAMBTROII084 | ACCIOMNES|BARRICK GOLD CORP 124 BR5.56
?EL'R DEODDFTEE60L [ ACCIONESFRESENIUS MEDICAL SO 261.00
USD | CATBATION032 | ACCIDNESISSR HIHIHG INC 231.952.56
TOTAL Cartern exterior- lnstrwmentos de patrimonio 770.651.64
USD [ US92189F7915 | PARTICIPACIONESIVANECK VECTORS IR GO 108,971 83

TOTAL Cartera exterine-Instituciones de Inversion colectiva 198.971,83
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CLASE 87

Gesiuris Global Strategy, Fondo de Inversién

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

Situacion del Fondo, evolucien de los negocios (mercados) y evolucidn previsible

Gesjuris Glubal Strategy, Fondo Inversion, &5 un fonda de nversion global, con sesgo hacia ls Renta Vanable
Puede invertr 2n valores de Renla Vanable y de Renla Fiya, nacional = Internacional, de emisores piblicos o
privados de cualguier pais, dehominadis en moneda eyt o distinie al eluro

£l ano 2018 ha representade un cambio de rumbo de los mercados finanderos ante ol nuevo escenarlo que se
dibuja. Tras un inicio de afio postivo, an febremo se produfsron mpartantes corecciones en las bolsas dabido al
cambic de sxpectalivas haci dha mayor prevision de subidas de tipos por pare de la FED, tras unos datos que
higieron temer por un mayor repunte de | inflacion. A lo largo de marzo se afadieron varios factores de peso:
Ezr L 1aidp, ciertas dudas scbirs el crecimisinto global, y mengajes lambién en aste senlido desde &l mercado (e

nos oon un aplanamiento progresivo de: la pendiente de la curva de tipos amancana, estrecligndose sl
diferencial 10-2 afips

Dos factores sorprendigron ademas por inesperados a los mercados: por un lado, i inestabilidad politica en
Europa, generada por ls siluacion en ltalm, el cambio de goblermo en Espans y las ramificationes,
especialmente sn Alemania, de las lefisiones sobre 1a situacitin de la politica sabre inmigracion Y por atro lado,
de mnsecusndias lodavia por ver, el Iniiso de la Guerra comerslal por pate de Trutnp con China El
protecoionismo ha pasado a ser una realidad, desde & momento en que las amenazas dejsron paso 2 la
aplicacien real por parte de la administracion Trump de aranceles del 25% sobre bienes exporades por China

La evolucian de |as negociaciones ha sido un factor ya pemmanente que ha condiclonade a le large del afo gran
parte de los movimientes de los mercadus. '

Mieritras -gue hasta finales de sepliembre lodavia fa bolsa americand avilucionaba al alza, slends &l Gitimo
reducio de rendimianies positivos, en el ultimo trmestre y especiaimante en diclembre [as corrscclones has sido
de mucha envergadura v afectando a 1a tatalidad de mercados v sectores

La evolutian hacia un munde financiero m tan "dopade” de estimulos monetarios ha jugado un importante rol en
esta ditima parte del anc: La FED Ingrements 195 fipos ded 2.25% al 2 50% en su reunlion del 18 de diclembire, a
I vez gue reducia lads sxpectalivas da crecimiento econdmica, frero mantenizndo firme | propdsilo de reduccion
de balance También el BCE en la reunion del 13 de diciambre reduso sus previsiones macroscontmicas a la
vez que confirmaba el fin de las compras de acthvos.

Craemos que la menor liguidez ha jugado un papel impartante, pero también ks guerra comermal entre EEUU y
China y las lensiones en Europa con e Brexlt y la situaclon en lalia

Resullado de lodo ello es un afercicio con pardidas importantes en la casi tofalidad de mercados deé renta
vanable y de actvos de nesao Quizas el dato mas relevants es que con contadas excapeiones, la casi 1atalidad
de activos ha tenids rendimientas negativos, tento en el ambite de la renta vanable comn de la renta fija

La bolsa ewropes acaha 2l afo con caldas del 14% La americana, &l SP500 en conoreto. cede un 6% an el ano,
calda similar @ |8 expesimentada por la bolsa jJapanesa



ON6188321

CLASE 8°

L.os tipos da interes en la Zuna Euro de |8 deuds soberana & 10 afios han pasado det 0.42% a principio de afio
al 0.24%, migntras en EEWU el 10Y ho pasado de 2400 a 268%. Los spreads de bonos corporativos
Investmenl Grade y High Yield sa han ampliado de forma jmportante la Oltima parte del sjercicio, refiejando Is
Huerte aversian al nespo expetimantada

En cuianlo al EURUSD ha evoludionads de nivalés endormo al 120 a Inicio de este aiio hasta praclicamente razar
=l 1146 a final de semestrs, siendo el WSD. con el cash, und de las pocas excepciones de adlivo que hé
mantenito & valar en 2018,

A nuestro juiia el diver” princlpal de los mercados cordinia siendo fa evolusion de 1a polilice monatara, tras
ya una demda de politica wira laxa, inundando los mercados globales de liquidez v ‘empujando’ las
cotizaziones al aiza, el saldo neto de liquidez aportada con &l conjunito de hancos centrales pasa a ser negativo
al acabar este afio, y este &5 a nuestio juitlb &l fEeior clave qus cambila de manera sstructural las condicionzs
de mercado para el fuluro.

Durante todo & afo, y con esls vision de los mercados. e fondp ha efectuado una gestion dinamica adaptande
la distribucinn de aclives de manata fisxible. obfenendo en el afe un rendimianto modesto pero pasitivo dal
1.68%

Alimcios de afiola'exposicion a renta varable mediants inverion en acclones ara del 66.3% v medianta |1 del
87% y la cobertura rapresentaba un 17 3% de la cartera, por lo que inlciamos el sjercicio con los riesgos de
Renta Varlable en 2l 48 8%, Se ha ido modficando |a exposicion de riesao en cuanto at assst allocation neto en
renta vatiable ini ramenmndu el nivel de cobenuras progresivamente con un saldo nieto negaliva del 15% a
finales de afib. La distribucion de la renia variable por zonas geograficas no se ha alterado de manera
significativa mientras gus sectanalinente se ha raducido la tecnoldala v ds sectores clelicas a lavor de seclores
mas defensves, aspeoaiments PFhamma. No se han heche cambios significatives an las posiciones de renta fija

Die cars al fuluro ejercicio, nuestra vision sobre las perspectivas de marcado y la actuamon previsible del fondo
en cuanto a sU palitica de Inversion. pensamos que adquiere cada vez mayor importancis el Tapering” de los
estimulos monetados que tanlo han impulsade a los mercados estos afos, Ls malerializacion de las refiradas de
aslimulo ha empszade a teher y en nlesira apition tendre todavia dn imporante sfsoto regativo en las astivos
de nesgo, que llevan anps viendose impulsados por 2lles: El drenaje de liguidez esta estableciendo, ahora sl ya
di manera mas evidente, un camblo de régimen en los mercados, pasandn de bajos tpes, musha ligudez y
r.reclmlantn razonable a un escenario de menar liquidez y mayores lipos de interés. A esle cambio de rgimen

=i los fiujos de liquidez, se ha afadidy |z incerdidumbre y rlesgos écondmicos asodados a la Guera Comercial,
la crisis 2n algunos mercados emergantes, y mayorss lenstones en Eurbipa, con la evolucldn del Brexdl. la
situacion en ltalia o la conflictividad de las protestas &n la Francia de Macran Por o lanto. le estralogia
continuara centrada, cemo desde have ya lismpo, en mantenar la flexibllidad y adaptar |a carfera tacticamente
para aprovechar las oponunidadas que brinde &l mercads, pero siempre con la prudencia que nos exige el no
ver favorables los Wundameitales a medio y largo plago, y con upa mainilorizacian constants de las variaciones
del escanana.

La renabilidad acumulada en el pariode ha sido del 1.51%  La axposksian media del fonde a los mercados de
renta vanable ha sido dal 11,83% Recordemos que f [BEX 35 ha obtenido una rentabilidad de| -14,87%, el (1)
EuroStaxe-50, del -14,34%, el Nikkel 225, del -12.08%, el S&P 500 dal -6,.24% y las letras del lesoro 2 1 afio
(fridice AF1), dal -0, 3%

La volatihdad anualizada del Fondo en el pariodo ha sido de 8.58%., frente & ung violatildad del IBEX 35 dal
13.67%, & DJ EuroStorx-50, det 13,57, &l Nikken 225, dal 19.4%. &l S&P 500 del 17 1%y las lstras el tesomo
2 1 afio (indice AF1), del 0.57%,

£l resultado anual del Fondo n pperaiiva con Instrumentos derlvados ha sido de 125 655 26€
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Adinal de pericdo, el capital del Fondo sstaby represantado por 385 527 37 padimpsciones. El numeare de
particpes s de 112, y £l valor lednico de cada participacion ascendia a 9,032175€. El patimanic fotal & ssa
fecha era de 3.57247251€, expermentado upa variaoon del 17.54% respecto ef existante a prnoipios de

periodo

Uso de instrumentos financieros por el Fonde

Dada su actividad, &l uso de instramentos financieros por el Fondo (véase Nots 4 de 3 Memora) esia destinado
4 la consacucion de su opjeto. jusiando sus objetivas y poliicas de yestidn de los tesgus de precis, crédile,
liquidez ¥ nesao de flues de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecides por la normabva vigents
(Ley 35/2003. Real Decrato 1.082/2012 y Circulares cormespondientes emilldas por la Comisdn Nacional del
Mercada de Valores) asl como a la politica de inversion establecida en su Folléto

Acontecimientos Importantes ocurridos después del clerrs del glercinio 2018

Niada que resediar dislinlg de o comentado en la Memoria.

Investigacidn y desarrollo y Medio Ambisnte

ElFondo no ha desamoffado mnguna actividsc en matena de investigacion y desarrolls durante el sjarcicio 2016,
Adicionalmanie, dada |5.achvidad a la que se dedica ol Fondn, & mismo no tieng responsabilidades, gastos.
atlivos, provisiones o contingencias da naluraleza madoanbienial gue pudieran ser- significatives en relacion

con el patrimanio, | situacien financiera y los 1esultados del misme Por este molivo no se incluyen desgloses
espécifitds &n la memoria de a5 cuentas anuales Fespecto a la Informiadicn de cuesiiones medlsambieniaies.

‘Adquisicidn de acciones propias
No aplicable
Informacitn sobre el periodo medio de pago a provesdores en operaciones comerciales:

Mada que resafar distinto de Jo comenlado en la Memona {véase Nota 7)
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Gesiuris Global Strategy, Fondo de Inversion

Formulacion de las cuentas anuales

Los Administradores de Gesiuris Assst Managanient, Bocledad Gastora de institiciones de Inversion Coledliva,
5.A ensu reunidn del Consajo de: Administracion selebrada al 22 de marzo de 2019 han formulado 188 cuentas
anuales de Geslurs Global Strategy, Fondo de Inversion, que comprenden el balance al 31 de diciembre de
2018, la cuenta de pérdidas y ganancas, € estado de cambios en &l patnmonio nefo y la mematia
verrsspondientes al ajerticio anual terminadio en dicha fecha y el informe de aestin del sjercico 2018, que junia
2 esta diligencia =stin extendidas en 28 folios de papsl timbrado. clase 8°. nimearos DNE188296 a ONG138323,
ambas moluidos

Firmanies:

ot
L. Jdord Vilado! Pow Saguros Catalana Ocoidante, SA.
Presidenie: D* Elena Nabal Vicufia

Grupo
D. Joan Ciosa Cafielias.

Vocal

. Francisco Javier Pulg Pla
Vocal



