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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

Al Conseja de Administracidn de GESTIFONSA, 5.G.L1.C., 5.A., Saciedad Gestora de GESTIFONSA
CARTERA PREMIER 50, FONDD BE INVERSION:

Dpinidn

Hemos auditado las cuentas anuales de CARTERA PREMIER 50, FONDO DE INVERSION ¢el Fondo),
gue camprenden el balanca a 31 de diclembre de 2017, 1a cuenta de pérdidas v ganancias, el estado
de cambios an el patrimanio nato, el estado de flojos de efectiva ¢ 1a memoria corraspondlentes al
pariode comprendido entra el & de marzo de 2017 (fecha de constitucion) vy el 31 de diclembre de
2017,

En nuestra opinidn, fas cuentas anuales adjuntas exprasan, en todos los aspectos significativos, 1a
frmagen Mal del patrimonie y de |a situacidn Tingnciera de CARTERA PREMIER 50, FONDO DE
INVERSION a 31 de diciembre de 2017, asi como de cus rasultados y fujos de pfectivo
correspondiente al periodo comprendido entre ! & de marzo de 2017 (Techa de constituciing ¢ el 31
de diciembre de 2017, de conformidad con el marco pormative de infermacién financiera que resulta
de aplicacidn (gue e jdentifica en la nola 2 de la memorial ¥, en parbicular, con los princlplos ¥
criterios conlables conlenidos en el mismo,

Fundamento de iz opinfdn

Hemaos llevado.a cabo nuestra audlioria de conformidad con'la normativa reguladaora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafia, Nuesiras responsablildades de acuerda con dichas
normas se describen mas adelante en la seccldén Respansabiiicades del suditor en relacidn con la
augitorfa de {35 cuentas anuales de nuestro informe,

Somos independientes deol Fonde de conformidad con los requerimientos de gtica, Incluidos los de
Independencia, que son aplicables a nuestra suditoria de las cuentas anuales en Espafia segun o
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, En este sentida, no
hemos prestado serviclos distintos alos de 13 auditarfa de cuentas ni han concurrida situacionss o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la cltada normativa reguladora, hayan afeciado
4 la necesaria independencla de modo que ¢ haya visto comprometida,

Consideramos que la evidencla de auditeria que hemos obtenide proporciona una pase suficiente y
adecuada para nuestra cpinldn,
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Aspecios mas relevantes de s auditoria

Los aspectos mas relevantes de (a auditaria son aguelios gue, saglin nuestro juicio pralesional, han
sido considerados coma los riesgos de incorreccidn material mds significativos en nuestra auditoria
fde las cuentas anuales del periodo actual. Estas riesgos han sido tratados en el contexto de noeslrs
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, ¥ en ia formacidn de nuestra opinidn sohre &stas, y
Ao SXPresamos Und oplnidn por separado sobre esos riesgos.

Existencia v valtaracian dz2 las 'nversiones financleras

Descripeldn  La politica contable aplicable a la cartera de inversiones financieras del Fondo se
encuentra descrita en la Nota 3 de la memoria adjunta, y en 12 Nota & de 12 citada
memaria se encuentra detallada la cartera de inversiones financieras al 31 de
diciernbre de 2017,

Identiticamos esta drea come aspecto mas relevante de nuestra auditoria del Fanda
por la repercusidn gue 1a valoracldn de la cartera de Inversiones financieras tiene en
el cdlculo diario de su Patrimonlo Neto y, por tanto, del valor liguidative de la
partlcipacidn del Fonda.

fuestra

respuesta Como parte de nuestra auditoria, hemos cbbenideun entendimiento v evaluado las
procedimientos de conbrel Inberno implantades por la Socledad Gestora del Fendo en
refacion con la existencia y valoracidn de las inversiones financieras,

Adicionalmente, hemaos realizado procedimlentos de auditorfa sustantivos; entre los
gque destacan los slguientes:

Hemos cbtenids las confirmaciangs de la entidad depositaria relativas 3 la
existencia de |2 telalidad de las pasiclones Incluldas en la carbera de
invarsiones financieras del Fanda al 31 do diciembre de 2017,

Hemos realizado pracedimiantos de auditoria para comprobar 2 valaracicn da
Ia totalidad de la cartera de inversionas financieras, entre 195 gue destacan el
cotejo de los préecios ulilizades por la Sociedad Gestora del Fondo con
cotizaciones publicadas por proveedores de precios,

Otra informacidn: Informe de gestién

La otra informacidn comprende exclusivamente el Informe de gestidn del periodo comprendido entra
el & de marzo de 2017 (fecha de constitucidng y el 31 de diclembre de 2017, cuya formulacidn es
responsabilidad de los administradores de la Soctedad Gestora del Fondo y ng forma parte integrante
de las cuyentas anualas,

Mugsira opinidn de auditoria sobre las cuenias anuales no cubre el Informe de gestion. Huestra
respansabilidad sebre al informe de gestidn, de conformidad con o exlglido por ia normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, conslste en evaluar e Informar sobre 1z

concor dancia del informe de geslion con las cuentas anuates, a partir del conocimiento del Fondo
nbtenido &n la realizacidn de la auditoria de las citadas cuentas y sin Inclulr Informacion distinta de la
obtanida como evidencia duranie la misma. Asimismo, nuesira respensabllidad conslste en evaluar g
informar de si el contenido v presentacidn del informe de gestidn son conformes a |a normativa que
resuita de aplicacidn, 5i, baséndonos en el frabajo gue hemos realizado, conclulmos gue existen
Incorrecciones materiales, estamos obligados & informar de elio,
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Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descriio en el parrafo anterior, 18 infarmacian gue
contlene el inferme de gestidn concuerda con la de las cuentas anuales del periodo correspondiante
al & de marzo de 2017 (fecha de constitucian} y e 31 de diciermbre de 2017 y su contenido y
presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacidn.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relaclén con las
cuentas anuales

L.os administradores de |a Sociedad Gestora del Fondo son responsabdes de lormular 1as cuentas
anuales adjuntas, de forma gue expresen la imagen fiel del patrimanio, de la situacion financiera y de
los resultados del Fondo, de conformidad con &l marco normativa de informacian linanciera aplicable
d la entidad en Espafia, que se ldentifica en la nota 2 de |z memaria adjunta, y del contral internc gue
consideren necesarlo para permitir la preparacidn de cuentas anuales libres de incorreccidn material,
debida a fraude a eerar.

En I3 preparacidn de las cuentas anuates, los administradores de la Sociedad Gestora def Fondo son
responsables de la valoracién de la capacidad del Fondo para continuar coma empresa n
funcionamlento, revelands, segun corresponda, 1as cuestiones refacionadas con la empresa en
funcionamlento y utlilzando el principlo contable de empresa en funcionamiento excepto si fos
administradores de |a Sociedad Gestora def Fondo tlenen intencidn de liguidar ef Fondo o de cesar Sus
operaciones, o bien no exista ofra aiternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas anuaies

Muestros abjetivos son obtener una sequridad razonabie de que 1as cuentas anuaies en su conjunta
pstan libres de incorreccidn material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria qua
conflene nuestra opinidn

Seguridad razonable es un alio grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria realizacda de
conformidad con i3 normativa requladera de la actividad de suditoria de cuentas vigente en Espana
ciempre detecte una Incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pugden deborse a
fraude o error v se consideran materfales si, individuaimente o de forma agregada, puede preverss
razonablementa que Influyan en ias decisiones econdmicas gue [0s usuarios toman basandose en |as
cuenias anuales.

Como parte de una auditorfa de conformidad con la normativa requladara de |2 actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espafa, aplicamos nuestro juicio profesional ¥ mantenemos ura actitud de
escepticiemo profesional durante toda la auditoria, Tambidn:

[dentilicamos ¥ valoramos [os riesgos de incorreccldn material en fas cuentas anuales, debida
a fraude o error, diseflamos v aplicamcs procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos ¥ oblenemos evidencia de auditoria suficlente y adecuada para proporcionar una hase
para nuestra opinidn. El riesgo de no detectar una Incorreccidn material debida a fraude es
mas elevado que en el caso de una incarreccion materlal debida a error, ya que al fraude
puede implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestacicnes
intencienadamente arrdneas, o la elusian del cantrol interno.

Obtenemos conocimienta del control interno relevante para la asditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria gue sean adecuados en funcidn delas crcunsfancias, ¥ no con i3
finalidad de expresar una opinidn sobre la eficacia del controf interro de 13 entidad.

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y |a razonabilidad de las
estimaciones contables v la correspondiente informacidn revelada por tas administradores de
la Sociedad Gestora del Fando.
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Concluyimos sobre sies gdecuads @ utilizadidn, por [as administradores de ka Sociedad
Gestora del Fondo, del princigio contable de empresa en funcionamiento v, basdndonos en la
evidencia de auditora obtenida, concluimos sobre 5i exisie o no una incertidumbre malerial
relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la
capacidad del Fonda para continuar como empresa en funcionamiento. 3i concluyimas gue
exlste-una Incertldumbre materlal, se reguiere gue [lamemaos Ia atencidn en nuestro informe
de auditorfa sobre I correspondiente Informaclon revelada en 1as cuentas anuales o, si
dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemaos una apinidn modificada. Wuestras
conciusiones se basan en la evidencla de auditoria obtenlda hasta fa fecha de nuestro Informe
de awditorfa. Simembarge, los hechas o condiclones Tuturos pueden ser la causa de que gl
Fondo deje de ser ura empresa en funcionamiento,

Evalsamaos la presentacion glabal, |8 estructura y el contenida de las cuentas anuales,
inciuida la informacion revelada, y sl las cuentas anuales representan 1as transacciones y
hechns subyacentes de un modo que logran expresar [a imagen fiel.

MNos comunicamaos con WO sdministradores de la Sociedad Gesbora del Fondo an relacién con, entre
oiras cusstiones, ai alcance y el momento de realizacion de 1a auditoria planificados v 10s hallazgos

significativos de la auditoria, asi como cualguier deficiencia significaliva del control Interno aue
identificamos e el branscurso dela auditoria,

Entre tos riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a las administradores de [a
Soctedad Gestora del Fondo, deferminaimos o5 gque han sido de la mayar signilicatividad en la

auditaria de las cuenfas anuales del parioda actual ¥ que san, &n consstuencia, 10s riesgos
consideradns mas slgnificativos,

Describimas esos riesgos en nuestre Inferme de auditoria salvo gue las dispasiciones legales o
reglamentarias prichiban revelar publicamente la cussticn.

- ERNST & YOUNG, S.L.
ﬂuu | Tu H = 5 {inscrite en gl Registro Oficial de Auditares
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GESTIFONSA CARTERA PREMIER 30,
FONDOQ DE INVERSION

Cuentas Anuales e Informe de Gestion
correspondiente al periodo comprendido
entre el 6 de marzo de 2017 y el
31 de diciembre de 2017
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Balances de situacian al 31 de diciembra de 2017

Cuertas de pérdidas y genencias cormespondiente al pariode comprendida entre el & de marza
de 2017 (fecha de constitucion) y el 31 de diclembre de 2017

Estados de cambios an el patrimanio nefo correspondiente al pefioda comprendida entre &l G
da miarzo de 2017 (fecha de constitucin) y @ 31 de diciembre de 2017

Memoria carrespondiente al pericdo comprendida entre &l & de marzo de 2017 {lecha de
constitucsdn) y ef 31 da diciembre de 2017

Infarme de gestién 2017

Formulacian de cuentas anuales e informe de gestion
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GESTIFONSA CARTERA. PREMIER 50, FONDO CE INVERSION

Cuentas do pardidas v ganancias comespondiente al pericdo comprendido entre &l § 08 marzo de
2017 (facha da constitucion) y & 31 de diciembre de 2017

Eums
Maota 217

Comisicnes de descuenio por Suscripciones yo isemboiBas -
Cormsiones refrocedidas a la L 1LC.

Otros gasios ge caglgtacion 1154350 34)
Gomisican oo gashan g [2.B31 41)
Cornigin deposiibie :| {BaT 80|
CAras [ TE1,03)

Ercaacs de provisionss 2
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GGasics financisros -
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Far spergcianag te g caress intarsar E. 287 37
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Impussta sabre beneficion {35,00)
A4} RESULTADO DEL EJERCIGIO — 1



GESTIFONSA CARTERA PREMIER 50, FONDO DE INVERSION

Estados de cambics en &l patrimonio neto correspondients al periodo comprendido entre al & de
marzo de 2017 (fecha de constitucion) v el 31 de diciermnbre de 2017

A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTE AL
PERIODO COMPRENDIDO ENTRE EL & DE MARZO DE 2017 (FECHA DE CONSTITUCION)
Y EL 31 DE DICIEMERE DE 2017

Eurca

2017
Rasultado de |a cuenia de perdidas y ganancias 146758
Total ingresos ¥ gastos imputados directamente al patrimonia rigia stribddo a participes y BCCiDnistas -
Total transfefencias a fa cuenta de péedidas y ganancias -
TOTAL DE INGRESOS ¥ GASTOS RECONOCIDOS JALTES

=} ESTADOS TOTALES DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO CORRESPONDIENTE AL
PERIODD COMPRENDIDD ENTRE EL 6 DE MARZO DE 2017 (FECHA DE CONSTITUCION)
¥ EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017
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GESTIFONSA CARTERA PREMIFR 50 FONDO DE INVERSION

Memona e las cuentas anuales cormaspondianta al perindo comprendido entre @l & de marzo de 2077
(fecha de constifugidn} vy &l 37 de diceambre de 2017

1. MATURALEZA ¥ ACTIVIDADES PRINCIPALES

GESTIFONSA CART. PREMIER 50, Fondg de |rversicn (en adalante “al Fordo™) g8 constifuyd an
Espafa el & da marzo da 2017 Tiene su domicilio social an la G Almagra 8, Madrnid

La normativa basica del Fondo g8 recoge en i Ley 352003, de 4 de noviambra de instiluciones de
invarsicn Colectiva [madificada por la Ley 3172011, da 4 da oclubse y por la Ley 222014 de 12 de
naviemibre], en el Real Dacreio 108272012, de 13 de julig, de aplicacion a parlir del 21 de julio de 2012
imedificado por el Real Decreto B42015, de 13 de febrero v por el Real Decreta 8772015, de 2 de
cotubre), que desarrclia la anterior Ley, en [a Ley 2419385 de 28 de juln, del Mercado de Valores, asi
como en las circulares emitidas por la Comisidn Macional del Mercada de Valores que regulan las
Instituciones de Inversidn Colectiva,

El Fondo estd inscrito con el nimera 5158 en el Registro Administrativo especifico de @ Comisibn
Macional del Marcada de Valores,

El Fondo tiena por objeta social exclusiva la adquisician, tenancia, disfrute, administracion en general
y anajenaciin de valores mokilianos y otros activos financieros de acuerdo con o que permila an cada
maomenta k8 legisiacidn vigente, para compansar, par una adecuada composician de sus activos, |08
nesgos v los tipos de rendimiento de sus diferentes inversiones, sin parlicipacion mayariana,
ecomdmica o palitica, en obas sociadadas:

La nmormativa vigente regula, entre otres, los siguenies aspectos

. Mantenimientc de un patrimanio minima de 3 millones de eurgs,

. Mantenimiento de un porcentaje minimo del 1% de sus activos liguidos an efectivo o en cuanta
corrienta en el banco depasitano o en adquisiciones temporales de activos 2 un dia de valoras
de Deuda Publica

. Imversion en valores negociables e instrumentos fimanciercs, admitides a cotizacidn en bolsas
de valores o en otros mercados o gistemas organizados de negociacian, cualquiera gue Saa el
Estado en gue sa encueniren radicados, que cumplan [os reguisitas indicados en 1z legislacian
vigente. Del mismo modo podran invertir en depdsitos bancarios, acciones y paricipacionas
de otras LILC:, instrumentas financiercs derivados, instrumentos del mercado monatario y
valores no cotizados

. Las inversiones en instrumentos fimancieros derivados estan reguladas por 2l articule 52 del
Real Decreto 1082/2012. donde se establecen determinades limites para la ulilizackon de estos
instrumentos ¥ por la Orden EHA BBAZ2D08 de 27 de marzo, schre operaciones de las
matituciones de inversién colecliva de cardcter financiero con instrumentos financieras
derivados,

. Establecimiento de unos porcentajes maximos de concentracion de inversianes
Dbligacion de que la cartera de valores esté bajo la cusiodia de la entidad depositaria
r Numera de participes no podra ser infapar & 100

' Obligacihn de remitir ks estados de informaciin reservada que se citan en la Norma 21" de la
Circular 32008 a la Comision Macional del Mercado de Valores en i plazo indicado en dicha
Morma

* Hagimen aspacial da tibutackdn



GESTIFONSA CARTERA PREMIER 50, FONDHD DE INVERSION

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al periodo comprendida entre el & de marza de 2017
(techa de constituckan) ¥ al 31 de diciembre de 2077

La gestién y administracion del Fondo esid encomendada a GESTIFONSA. SEGILLE., SA, inscrito
con el numano 176 en el Reglstro Administrativo de las Sociedades Gestoras de Instluciones de
Inversian Calectiva, con domicilio en Cf Almagro 8, Madrid .

Los valores se encuentran depositados en Banco Caminos. S.A inscrita con &l nimern 102 an el
Registro Administrative de Entidedes Deposilarias de Instituciones de Inversidn Colecliva, con
domicilio social en Gf Almagro 8, Madrid, sienda dicha entdad el Depesitario del Fondo.

2 BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
&l Imagen fiel

La imagen fiel resulta da la aplicacian de las disposiciones legales en materia contable. sin que, ajuica
de la Sociedad Gesiors, resulte necesario incluir informaciones complementarias

Las cusntas anuales adjuntas se han cotenido de los registros confables del Fondo y han sido
farmuladas de acuerdo con los principios contables y normas de valoracion contenidos an la Circular
L0008, da 11 de septiembre de la Comigion Nacional del Mercado de Valores, con el objelo oe mostrar
la imagen fial del patrimonio y de |a situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2017 y de los
resultados de sus cperaciones que s2 han generado durante @l perodo comprendida entre el & de
marzo de 2017 tfecha de constitucion) y el 31 de diciembre de 2017

Las cuentas anualas cel eercicio han sido farmukadas por 8| Consejo de Administracon de ia Sociedad
Geslora, y s@ someteran a la aprobacién de la Junta General de Accionistas de i3 misma, estimandose
aue seran aprobadas sin ningdn cambio significativa.

Lat cifras inclukdas en las cuenlas anuaies estan axprésadas en surcs con dos decimales, salva que
se indique lo cantraric.

b) Principios contablas

Para |a slaberacién de estes cusntas anuales se han sequido los principios y criterios contabies y de
clasificacion recogidos fundamentalmante, an fa Clrcular 32008 de fa Comision Nacanal del Mercado
de Valores y sus sucesivas maodificaciones. Los principios mas significativas s2 describen en fa Nota
3, Mo existe ningun principlo contable de aplicacdn obligatoria que, siendd significative su efecto sobre
estas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar

ol Utilizacian da juicios y estimaciones en la elaboracién de los estades inancieros

En la preparacion de las cuentas anuales del Fendo, los Administradores de |a Sociedad Geslara han
terido que realizar juicios, esimaciones y asunclones que afectan a la aplicacion de las politlicas
contables y a los sakdos de los aclives, pasivos, ingresos, gastos y CoMpromisos existanies en I fecha
de emisitn de las presenies cuentas anuales.
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Memoria de las cuentas anueles cormespondiente al peroda comprendido entre 8l § da maze de 2077
[facha de constitucsan) ¥ e 31 de diciembre de 2017

Las estimaciones v asunciones realizadas estén basadas en la axperiencia histrica y en olros factores
diverscs gue son entendidos como razonables de acuerdo con |23 circunstancias ¥ cuyos resultados
constituven (3 base para establecer los juiciog sabre el valor contable da los aolivos ¥ DAsMOS Que no
son facimente disponibles mediante atras fuenies. Las estimaciones y 188 asunciones son revisadas
de forma continuada. Sin embargo, 1a incertdumbre inherente & tas estimaciones ¥ asunciones podria
conducir 8 resultados que padrian requerir ajuste de valores de 108 acbvos y pasivos afectados. S
comD consecuencia de estas revisiones o de hechos futurgs se produpese un cambic an dichas
estimationes, su efecto se regisiraria en la cuenta de pérdidas y ganancias de ese pedado v de
perndos SUcesivos

Las estimaciones mas significativas utilizadas en la preparacion de estas cuentas anuales se refieren
d

. Lag pérdidas por deterioro de activos financiercs (Mola 3.d).

El valor razanable de determingdas actives financieros no cotizados en mercados sacundarios
oficiales (Mata 3.d),

4} Comparacidn de 1a informacion

Como s indica an [a-Nota 7, al Fondo sa constituyd 8l & da marzo de 2017, par ko tanto las presentss
ouentas anuales no inciuven cifras ol gjercicio anterior

3 PRINCIPIOS CONTABLES ¥ NORMAS DE VALORACION APLICADDS

Los pringipales principios contables aplicados en la elaboracitn de eslas cuenfas anuales son los
sigulentes.

a) Emprasa en funcionamientg.

El Consejn da Adminisirackn de GESTIFONSA SGIIC, 5.A ha considerada que [a gestion del
Fondo continuard en un futurg previsible, porlo que la aplicacidn da los principios ¥ crilenos contables
ro Hene como el propdsito de determinar el valor del pairimoma neta a efectos de su fransmisin global
o parceal, ni el imparie resultanie en caso de su liquidacean total.

Mo obstante, dada la naturaleza espacifica del Fondo ¥ suU caracter abiero, las normas coniables
tendran coma finalidad la determinacion del valor liguidstna de l3s paricipacionas

b Reconocimienia de ingresos y gaslos

Los Ingresos ¥ gasios s reconocen en la cuenta de pérdidas ¥ ganancias de acuerdo con el principio
de devengo, con independencia de (a fecha de au cobrg ¢ pago.

En aplicacidn de este criterio y a efectos del calculo del valor liguidative, tas penodificaciones de
ingrésas ¥ gastos =& realizan diariamente coma sigue!

. Los intereses actives de las inversionas financieras se panadifican de acuardo con la tasa
interma ce rentabilidad de las cparacionss
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Memoria de 125 cuentas anuales comespondiente al periodo comprendido entre &l § de marze de 2017
{fecha de constitucidn) v 8 31 de diciemibore de 2017

. Los ingresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha
gue daclare al darecho & percibirias.

* El resto de Ingreses o gastos referidos a un periode, g8 perodifican inealmente a le kargo del
MESTIC,

La perodificaciin de los niereses provenientes de la cartesa de aclivos financieros se efectia,
cualguiera gue sea su clase, mediante adeudo en la cuenta de activo ‘Interases de la carlera de
invarsian' y abono simultanec a la cuenta de pérdidas y ganancias

€] Deudores

La valaracién inicial se realiza par su valer razonable gue, salve evidencia en contrario, @5 el precs de
la \ransaccion, gque eguivala al valor razonable de la coniraprestacion gntregada mas los cosles de
transaccidn que les sean directamante atribuibles.

Migntras k3 valaracidn posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pardidas v ganancias aplicando el método de! fipo de intereés efectva Mo
obstante, aguellas partidas cuyo imparts se espera recibir en un plazo de tiempo inferior a un ana. se
valoran por su valor nominal

L s pérdidas por deteriora del valar de las pantidas & cobrar se calculan teniendo en cuenta los fujos
de efectiva fuluros estimados, descontados al tpe de interés efectivo calculado en el momento del
reconocimients. Las comecciones valoralivas por detenioro asi como Su réversion g8 reconoden Como
ur gasto ¢ un ingreso en la cusnta de pérdidas y ganancias.

d} Cartera de inversiones financigras

Los activos firancierne &a reconocen en el balance de situacién cuando el Fondao se canvierte en una
parte obligada del contrato o negacio juridico conforme & las disposciones del mismo

Los activos financieroe 2& clasificen en
' “Walores representativas de deuda
. Instrumentos de patrimaona

' instiiuciones de Inversién colaciiva.

. Depdsites en enfidades de credito,
¥ Instrumentos denvados

. Otros

Clasificacion

Loz activos financierns en los que invierte ! Fondo, se clasifican, a efectos de su valaracion como
“mrtivas financieros a valor razonabie con cambios en |a cuenta de pérdidas y ganancias’

Les titulos que companen |a cartara de inversiones financieras se contabilizan inicialmente de acuerdo
con los siguentes critenas
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hfemaria de las cuentas anuales correspondiente al perioda comprenddo entre el 6 de marzo de 2017
ifecha de constitucian) ¥ el 31 de diciembre de 2017

‘alaracion inicial

Loe activos financierns integrantes de ia cartera del Fondo se vakoran inicaaimente por su valor
raronable Este valor razonable es, salva avidencia en conlrario, @ precio de g transaccidn,
que equivale al valer razonabla de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
fransacciin explicitos directamente siribuibles a la operacyn,

De esta valoracidn Inicial se excluyen los intereses por aplazamienic de pago, que se entiende
gue se devengan aun cuande ng figuran expresamente en el contrato v en cuyo caso, se
cons:ideran coma tipo de interés el de mercado.

En la valoracion inicial de los activea, loa intereses explicitos devangadas desda [a dlitirma
liguidacidn ¥ no vencidos o "cupdn cormda”, sa registran an la cusnia de cartera de inversiones
financieras "Intereses de la carera de inversion” del acliva del balance de sifuacian,
canceldndose en gl momeants del venciments de dicho cupon

El importe da los derechos de susorpoidn y similares que, en su cass, se hubiesen adguindo,
fefman parte da |3 valaracidn inicial

Las inversionas en moneda exiranjera se contabilizan al lipo de cambic vigente a |a fecha de
adquisicion de los Lulos.

En su caso, Ios contratos de futuros v 1as operaciones de compra - venta a plazo se regisiran
en el momento de su confratacidn v hasta el momeanta del cierre de la posicidn o el vencimiento
del contrato segin corresponda, en las cuenias de compromisc, por @ importe nominat
comprometide. Loas fondos depositados en concepto de garantia se cortabilizan en el activo
en g! epigrafe de "Deudores’. Los intereses de eslos fondos depositades se pericdifican
dianamente segin |a tasa intema de rentabilidad. £l valor razonable de los valores aportados
en garantia por & Fondo se registra en cuanlas de orden, en la nibrica "Vakres sportados
comn garantla par fa 11"

En su caso, las opciones v warrants, an su caso, sobre valores se registran en el mamento de
sU contratacion v hasta el momento del cierre de kg posicion o del vencimiento del contrato, en
la ribrica comespondiente de las cuenias de orden, por el importe neminal comprometide. En
caso de que el Fondo aporte valores y efective en concepto de garantia se le da el mismo
fratamienio contable que en el caso de los conlralos de futuros. Los fondos depasitados en
concepto de garantla se contabilizan en gl aclivo del balance en la partida de "Deudores™, Las
primas por opciones y warranis comprados/ opciones armitidas y warrants vendidos, se reflejan
en la cuents "Derivados” del actvo o del pasive del balance, respectivaments, en la facha de
gjscucitn de |a operacian

Las cperaciones de permuta financiera, en su caso, se registran en el momento de su
contratacion ¥y hasta el momento dal cierre da 1a posicidn o el vencimiento del contralo, en la
fubnca carrespondients de las cuentas de orden, por el importe nominal del contrato. Los
cobros 0 pagos asociadas a cada contrato de permuta financiera se confabilizan wtilizando
como contrapartida la cuenta *Dervados” de k& cartera inferior o exterior det activo o 8l pasivo
del balance, segun cormespande,
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Waloracion posterar

Las activas financieros se valoran diariamente a valor razonable, sin deducir los costes de trangacoian
BN que se pudiera Incurmr en su enajenacién, Los cambios que se producen en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias. Cuando el valor razonable Incluya los ntereses
explicitos devengados, & efectos de delerminar las variaciones en el valor razonable sa tignen an
cuenta s saldos de la cuanta “Intereses de la cartara de inversién” Para la determinacion del valor
razonable da les actives financiercs se aliende a las siguientas reglas:

§ Instrumentos de patrimenio cotizados: su valor razonable es su valor de Mercada considerass
coma {al en que resulte de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia, i gxiste, e
inmediato habil gnterior, o &) cambio medio pravalorado si no existiera precio oficizl de cierrs

. Valores representatives de ceuda cotizades. su valor razonable es el precio de colizacisn en
un mercado, Siempre y cuanda este sea activo y 108 precios se obtengan de forma consislents.
Cuanda no esién disponibles pracios de cotizacien, el valor razonable se correspande con el
precio de |a fransacciin mas reciente siempre que no haya habido un cambio signhcative en
las circunstancias econdmicas desde &l momento de la transaccidn. En asta caso, el valor
razonabie refleia ese cambio en las condichanes. En caso da gue no axista mercado activo se
apiican técnicas de valoracion que son de general aceplacién y que utilizan en ka mayor miedica
posibie datos observables de mercada en particular la situagion gciual de tipo de inferés v el
rigsgo de crédife del emisod,

. Valores no cotizados: su valor razonable s calcula de acuerdo A |os criternios 48 Valoracon
ineluidos en las Mormas 69, 79 v #2 de |a Circular 411597, de 26 de noviembre, de la Comesion
Macional del Marcado de Walores,

. Depasilos en entidades de crédito: en 5u caso, su valor razonable se cakula de acuerda al
precio gue iguale |a tasa interna de rentabilidad de la inversion a los lipes de mercado vigentes
&N cada momento, sin perjuicio de oiras consideracknes, coma por ejemplo s Condiciones
de cancelacidn anticipada o de riesgo de crédilo de |a entdad

* Para |es acciones o parficipacionss de otras instituciones de inversion colactiva, &l valor
razonable se calcula en funcion del ditima valor liquidativo publicade el cia de la valorazion

* Las inversicnes en maneda extranjera se valoran ai lipo de cambio de cierma publicado por &l
Banca Cantral Europeo.

. instrumentas financiercs denvados  en su caso, se valoran por su valor razonabie, el valor
razonable es el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En casc
de que no exista un mercado suficientamenta liguido, o se trate de Instrumentes derivados no
neqgociados en mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran
mediznte la aplicacién de meétodas o modelos de valoracidn adecuados y reconocicos que
deberan cumplr con kos requisites y condiciones especificas establecidas en |s normatva ce
institcicnes de inversian colectiva relativa a sus operaciones con instrumentos derivados.

Caneelacion

Los actives financiercs, se dan de basa del balance del Fondo, cuando han expirado o 32 han cedido
ios derechos contractuales sebre los flujos de efective del active financiero, siendo neCasano que se
hayan transfendo de manera sustancial los riesgos y beneficios inherenlas a su propizdad, o 200 no
exisfiendo fransmisign ni rotencion sustancial de esfos, &o transmita el control del activa financiem
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En fodo caso 3e dan de baja enire oiras:
| Lo activos financierncs vendidos en fome o Incondicionalments

ii Las ventas de aclivos financieras can pacio de recompra por su valor razonable en la fecha de
FECOMPIa,

i, Los aclivos en los que concurra un deteriaro notoria @ Irrecuperable de su inversion, con cargo
& la cuenta de pérdidas v ganancias

Cuando gl activg financiero se da de baja de acuerdo 2 las lefras | o i, anterkores, |a diferancia entre
la confraprestacidn recibida bruta Jde os costes de fransaccidn atribuibles, considerando cualguier
nuevo activo obtenido menos cualguier pasivo Bsumido, ¥ el valor an libros del activo financians,
detarmina |a ganancia o la pérduda surgida al dar de baja dicho active, y formara parte del resultado
del ejercicio en que e5ta se produce

El Fondo no da de baja los actives financseros en kas cesiones en las que refiene sustanciaimanta los
riesgas v beneficios inherenies a su propiedad, [&@las como

i Laz ventas de aclivas financieros con pacio de recompra 8 un precia fijo o al precio de ventia
mas un inberas

il. Los actives financeros prestagos en el marco de un préstamo de vakaras an 155 gue el
prestatario tenga la obligacion de develver los mismos actives, ofros sustancialmente iguales,
u otros gimidares gue tengan idénfico valor rezonable

fi Los actvos financieres cedidos an al marco de un acuerdo de garaniia fingnciera, a menas
quée s& incumplan log @rminos del confrato v se pierda el derecho a recuperar los activos en
garantis en cuyd caso se daran da baja.

En los casos i g il el Fondo reconoce Uun pasiveg por |2 cantraprasiacion reciblda

En los casas | a il al Fondo reaconoce en las "Cuentas de onden” del balence el valor razonabla de los
activos prestados o cedidos en garantia

Chatarioro

El Fondo determina v efectia dianamente las comacciones valorativas necesanas 3iempre que exisla
evidencia objetiva de gue el valor del activo se ha deleriorado ¥ se dé una reduccion o retraso en ks
flujos de efectvo estimados futures, que pueden venir metivades por la insolvencia del deudor.

Las pérdidas por deterioro se calculan teniendo en cueenta 105 flujos de efectivo futuros estimados,
descontados al tipo de interés efectivo caloulado en el moments del reconocimiento. Lag comeccionas
valorativas por deterioro as! como su reversidn sa reconneen coOma un gasto o un ingreso en |a cuenta
de pérdidas v ganancias.

a8} Adguigicion temporal de aotives
En su caso; |a adguisicion temporal de achvas es uhia operackdn que, 3 alectos coniables, se entiende
que nace al dia de su desembodzo y vence el dia en que se resuelve el citado pacto. Se enbande que

vencen g la vista las adquisiciones tempaorales cuya recompra debe necesariamente realizarse, pero
puede gxigirse opcionalmente a [ largo oe un periedo de tremipa,

-10-
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Estas operaciones e contabiizan por el importe efactive desembolsado en &l active del balance. La
diferencia enire esie imparte y &l precio de refrocesion se periodifica, de acuerdo con el tpo de interas
afectivo.

Las diferencias de valar razonable gue susjan dianamente en la adgusicién temporal de activos se
imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias, en el epigrafe “Variacion de valor razonable en
instrumentos financieras”

fi Contratos de futures, operaciones de compra - venia a plaza y operacionss de permula
financiera

Las diferencias que surgen, &n Su Cas0, COMO CONSECUANCIA d& los cambos en &l valer razonable da
estos contratos se reflejan en pérdidas y ganancias de |a siguiente forma: los pagos o dilerencias
positivas, cobro o diferencias negativas se registran en la cuenta "Resullada por Operacicnes con
derivados” o “Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros, pod operacionss con
dervados’, segun ios cambios de valor se hayan liguidado o no, ulilizanda come contrapariida la cuenia
“Derivados” de ia cartera interior o extenor ded active o el pasiva del balance, segun corresponda

En aguellos casos en que of confraio presenta una liguidacion diaria, las cormespondientes difarancias
se contabilizan en la cuenta "Resultados por operaciones con derivados”

aqk Opcianas ¥ warrants

En su caso, las primas par opciones y warmanis comprados/ opciones emitidas o warrants vendidas se
registran en la cuenta de 'Derivadeos” del activoipasio del balance, respectivaments. an la fecha de
ejecucidn de la operacion. Las diferencias que surgen, &n U Cas0. COMD consscuencia del cambio de
valor de los contratos se reflgjan en la cuenta de pesdidas y ganancias, de la siguients forma: 105 pagos
o diferencias positwas cobrog o diferencias negativas se regisiran en la cuenta "Resultado de
aparaciones con derwvados”, o "Variacin de valor razonable en  instrumentos financieros, por
operaciones con defivados’, segun los cambios de valor se hayan liquidado o na, utilizando coma
cantraparida la cuenta "Derivados” de la cartera Interior o exteror del active o del pasia dal balance,
sagln corresponda

En caso de operaciones sobre valoras, sl la opoidn es ejercida, &u valor se incarpora a la valaracian
inicial o posterior del active subyacenie adquirido o vandide, que no podria suparar &l valor razanable
del active subyacente, Se excluye de esta regla las operaciones que se liguidan por diferencias Emn
gaso, da edquisicion, Sin embarga la valoracion inicial no puede superar &l valar razonable del acfivo
subyacente, registrindase la diferancia coma pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

hiy  Moneda extranera

La manada funcional y de presantacian del Fondo 85 &l aurg,

Sa consideran coma partidas monatarias dal Fondo la tesoreria, los valoras representatives de deuda
y |os débitos y créditos ajenas a la cartera de instrumentos financieros,

Se consideran como partidas no monatarias aquelias no inclukdas en el apariado anterior, enire ellas
los instrumentos financieros derivados y los instrumentos de patrimonio

-11-
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Loz saldos activos v pasivos en moneds extranjera se valoran al tipo de cambio de cigrra publicado
par @l Bance Central Europeo. Las diferencigg gue se producen respacto al camblo historioo se
registran da 13 siguiente forma

' Las paridas monetanas y las panidas no meonetanas gue formen parte de ia carera de
instrumentos financiercs se valoran, al tipo de cambio de contado de ta fecha de waloracion, o
en su defecto, del alimo dia habil anierior 8 esa fecha

En el caso de partidas manatarias gue sean tesoreria y débitos ¢ créditos, las diferenclas de
camblo, tanta posilives como negativas, que 32 originen en este proteso, se reconocen an la
cuenta de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe "Diferencias de cambio’

Para el resto de partidas monetanas y 1as partidas no monetarias que fonmien parta de la cariera
de instrumentos fingncieros, las diferencias de cambso se bratan conjuntamente con las

pérdidas v ganancias derivadas de la valoracian

. Lag partidas no monetarias no recogidas anteriormente se vaioran aplicando el tipo de cambio
de |a fecha de registro inkzial,

] Fasmas financigns

Les pasivos financieros se reconcoen en el balance del Fondo cuando ésie sa convierte en una parte
obligada del cantrato o negocio [uridice conforme & iag disposiciones del mismo

Lea instrumentas financieros emitidos, incurridos o asumidos par el Fondo 28 clasifican coma pasivos
financieras, en su tofalidad o en una da sus partes, slempre que de acuerdo con su realidad econcmica
supongan para el Fondo una obligacidn contractual, direcis o indirecta, de entregar efective U alro
activo financiero, o de infercambiar aclvos o pasives financiercs con tercercs en o condiciones
potencialimente desfavorables, Tambign se consideran pasivos financieros las solicitudes de
suscripsian pendientas de asignar participaciones y los saldes acreedores por ecualizacion de
COMISICNES

ClasHicacian

Los pasivos fingncieros s clasifican. & efectos de su valoracitn, camo débitos v partidas @ pagar,
excepto cuando sa Irata de instrumentos dervados, financiacidn por venia de valores recibidos en
préstamo ¥ pasivos surgidos por la venia en firme tanio de activos adquirdos temporalments oomo de
activos aporiados en garantia al Fondo, que se consideran como pasives financierss a valor razonable
con cambios en la cuenia de pérdidas v ganancias.

‘'aloracidn inicigl rios

. Débitos v partidas a pagar: se valoran inicialmente por su valor razonable qua, salvo avidencia
en confrario, es el precio de la lransaccidn, que equivale al valor razonable de la
contraprestacidn recibida ajustado por los costes de transaccién que les saan diractaments
alribuikbles.

La valoracion posieror se realiza a su coste amortizada. Los intereses devengados 3e
contabilizan en |3 cueents de pérdidas y ganancias aplicando el meioda del lipo de intards
gfective. No obstanta, aquellas parlidas cuyo imporie e espera pagar en un plazo de lempo
inferar & un ano, se valoran a su valer nominal siempre ¥ cuandoe el efecto de no aclualizar los
flujos de efactivo no sea significativo.

12
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. Pasivos financierns a valor razonable con cambsos en la cuenta de pérdidas y ganancias: la
valoracian inicial v posterior de los pasivos Incluides en esta categoria se realiza de acuerdo 3
los criterios sefialados para los activas a valor razonable con cambias en |a cuenta de pardidas
¥ ganancias (ver aparado d) oe esta Nola),

En @l caso parficular de financiacidn por venta de valores recibidos en préstamao y pasivos
surgidos por venta en firme de actives adgquiridos temparalments o sctivos aporiades en
garantia, se atiende al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frent2 a la
devolucion del présiame o restitucian de los actvos adguirdos lamperalmente o aportadas en
garantia.

Carcelacion

El Fondo da de baja un pasno financlaro cuanca [a chligacion s ha extingu ida. La diferencia entre el
valor en bbros del pasive financiera o de |3 parte del mismo gue se haya dado de baja y 2
contraprestacian pagada inclusdos log costes de ransacclon alribulbles y en la que 58 recoge asimismo
cualquier actvo cedido ditarente del efective o pasive asumide, se reconace en la cuenta de pérdicdas
¥ ganancias del gjercicio en que tenga lugar

i “alar fguidativa

El valor liguidativo de las partcipaciones en f Fondo se caloula diariamenta, y 85 g! resuftada de dividir
el patrimonic, determinado segin las normas establecidas en la Circudar B/2008 de |a Comision
Nacional del Mercado de Valores y en el articule 78 del Real Decrete 10822012, de la Comisan
Nacional del Marcada de Valores, entre el nimero de parbicipaciones en circulacidn a la fecha de
Edleule

k) Buscripesones y reembolsos

Se contabilizan por el importe efectivamente suscdtc o reembolsado con carge o abano a,
raspectivamente. al de epigrafe "Participes” de pasivo del balance de situgcion del Fondo

El precic de las parlcipaciones serd el vaior liguidabive comrespondienta al misms dia de solicitud ded
interasado, determinandose de este modo tanio el nimera de participacionss suscritas o reambelsadas
como el efective a remboksar en su caso,

En &l periede que meadia entre ia selicited y la determinacion efectva del precio de las parlicipacianas,
el imparte solicitado 8¢ reglsira en el capitulo "Deudores” del activo del balance de situacion cel Fondo,
o 80 SU caso en ‘Acreedores” dal pasivo del balance de situacion del Fondo

Una vez finalizado al ajarcicia econdmico, &l resuliado del ejercicea del Fonda, sea beneficio o perdida,

¥ que no vaya a ser distribuido en dividendas en caso de beneficies, se imputa a8l seido de fa cuenta
"FParticipas” dal patrimonin del Fondo
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hMamaoria de las cuentas anuales cormespondiente al peroda comprandido entre el 6 de marzo de 2017
ifacha de constituckan) ¥ & 31 de diclembre de 2077

I} Impudsta sobre beneficios

El impuesio sobre beneficios se considera en general como un gasio a reconocer en la cuenta de
pérdidas ¢ ganancias, v esta consbiuido por 2l gasto o ingreso par el impuesto coriante v & gastc o
ingresa por el impuesta difarde. El impuestio comanta se comasponde con la cantidad que satisface el
Fondo come consecuencia de las liquidacionss fiscales del impuesto scbra beneficlos wna vaz
consideradas las deducciones, otras venlajas liscales no uliizadas pendientes de aplicar fiscalmente
¥ el derecho a compensar |as pérdadas fiscales, y no teniendo en cuenta las ralenciones ¥ pagos a
cuenta. El gasta o ingreso por impuwesto diferide se correspande con e reconecimients v 1a cancelacidn
de fos pasivos ¥ aclivas por impuesto diferide, que surgen de las diferencias temporarias criginadas
por la diferenfe wvaloracidn, contable y fiscal de los slementes palfmoniales. Las diferencias
emporanas impoenibles (que dan lugar a mayores cantidades a pagar o manaos cantidades a devalvar
por &l impuests en ejercicios fuluros) dan lugar a pasives por iImpuesto diferido, mientras que las
difersncias temporarias deducibles (gue dan lugar s menares canticdades 8 pagar o mayores cantidades
a devolver por &l impuestn en ejercicios futuros) y los craditos por deducciones y ventajas fiscales que
quedan pendenies de aplicar fiscalmente, dan lugar 3 aclivos por impuesto diferido

La Circudar 22008, en su Naorma 17°, establece qua los pasiwos por impuesto diferido se reconacen
slempre; por &l conlrario, l0s aciivos par impuesto diferido solo 52 reconpcen en [a medida an que
resulte probable que el Fonda disponga de ganancias fiscales fuluras que permitan la aplicacidn de
estos aclivos, Los derechos a compensar en ejercicios posleriores las perdidas fiscales no dan lugar
al reconocimienta de un active por impuesto diferido en ningln caso, ¥ stlo s& reconceen medianis la
compensacién del gasto por impuesto cuando e Fondgo gemera resultados positivos. Esta
COMpensacicn, cuando aplica, se realiza disriaments y se caicula aplicando ef tpo de gravamen a las
peérdidas fiscales compensables. En cualguier caso las pérdidas fiscales que puadan CoMpansarsa se
registran an las cuantas de ordan,

Agimisma v 8 efectos de calcular el valkor liquidative, de cada parficipacion, sa reaiza danamenta ia
provisidn pana al Impuasts sobne Benehsios.

4 RIESGO ASOCIADO A LA OFPERATIVA CON INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El nesgo es innerents a las aclvidadas del Fendo pero el mismo 3 gestionado por la Sociedad Gestora
a fravés de un proceso de identificacion, medicion y seguimienta continua, verificande &l cumplimiento
de determinados limites v contrales. Este proceso es crilico para la continuidad de las cperaciones del
Fonde, La poiitica de inversidn del Fonde, asl como |a descripcidn de los principales riesgos asociados,
se describen en el folleto registrado v a disposicidn del plblizo en los regisiros habiltados al efecio an
e CHAY

El Fonde astd expuesio al resgo da mercade (el cual ncluye los riesgos de tipo de interés, de precio
y de tipo de cambio), riesgo de crédito v riesgo de liguidez derivados de |a operativa con instrumanios
financiercs que mantiena en su cartera. En este sentida, el Beal Decreto 10822012, de 13 de julio,
establecs ung sene de coaficientes nomatives gue limitan dichs exposicin y Qua SO0 Contrl2dos por
|z Sociedad Gestora del Fonda. A continuacidn se indican oe principales coeficientes normatvos a los
que esid sujeta el Fondo

" Limites a la inversidn en oiras Instiluciones da Inversion Colactiva
La invarsitn en acclones o participaciones emitidas por una unica IIC, no podra superar el 20%
del patrimanio, salvo en las IC cuya politica de invarsion se basa en & inversidn en un dnlco

fondo. Asimisme, la inversidn tofal en 1C mencicnadas en el articule 48.1.d) dal Real Decreto
TO82/2012, de 13 de julic, no podra suparar el 30% del patrimonic de la Sociedad
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Merrana de |as cusnias anuales comespondiente al periodo comprendida entre &l § de marzo da 2017
(fecha de constitucion) y el 31 de diciembre da 2017

" Limite general a la inversion en valores colizados

La inversidn en [ag activos e instrumentos financieros emitidos por un MISMo EmiSor no
pedra superar el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite guedara ampliade al 10%
siempra que 1 inversion en los emisares en los que supare el 5% no excada del 40%
del patrimonio def Fando.

- Quedara amphiade al 35% cuando s Irate de nversiones en valores emitidos o avalados
par un Estado miembio de la Unidn Europea una comunidad autonoma, una antidad
local, un crganismo internacional del que Espafia sea miembro o por cualquier ofro
Estado que presente una calficacion de solvencia oforgada por una agencia
especiaiizada en calficacicn de riesgos de reconocida prestigio, no inferior a |3 del Reino
de Espafia,

Asimisme, ka entidad gestora deberd realizar un andlisis exhaustivo de dicha emision
con el fin de acreditar dicha solvencia. Para poder invertir hasta el 100% de su palrimanic
sn dichos valores, serad necasario que se diversifique, al menos, en Ses eMsONeEs
diferentes y que la inversidn en valores de una misma emisian nNo supers el 0% del
activo.

Cuando se desae superar &l (imile del 35%, se especilicaran los emisores an fuyos
valores e tiene intencdan de nvertir o se tiene invertide mas del 35% del patrimonio,

- Cuedara ampliado al 5% cuando e trate de inversiones en obiigaciones emiidas por
entidades de crédito que fengan su sede en un Estado Miembde de |2 Unién Europea,
cuvo Importe esté garantizada por actives que cubran suficieniements los COMPromiscs
de la emisicn y que gueden afectados de forma privilegiads al reembaolse del principal y
al paga de los infereses en &l cago de situacion concursal del emisor. E ozl de ias
inversionas en este tipo de obligaciones an las que se supera &l limite del 5% no podra
superar el B0% del patrimonic del Fondo.

. Limita ganeral ala Inversion en denvacos

La exposicion total al resgo de mercado asociada a instrumentos financieros denvados no
podra superar €l patrimanio neto del Fondo. Por exposicion Wial al riesgo se entenderd
cualguier obligacian actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de mstnemenicos
financiaros derivados, entre los que se incluirdn l2s ventas al descubiens,

Las primas pagadas por la compra de opciones, blen sean contratadas alsladaments, ben
incofparadas en operaciones estructuradas, en ningln case podran superar sl 10% del
patrimonia del Fonda,

La exposician al riesgo da contrapane en denvados OTC sa limita al 5% del patrimonio con
caracter general y 8l 10% del patnimonia si la confraparte es una entidad de crédite con ciertas
limiaciones.

Lae pasiciones frente @ un Gnico emigor an producios denvados, activos B instrumentos
financieras, ohbgaciones emitidas por entidadas de crédilo cuyo mporte esté garantizado pof
activos gue cubran suficientarments |08 compromisos de @ amision y queden afectados de
farma privilegiada al reemboiso del principal e interéses y depdsitos que el Fondo tenga en
dicha entidad no podran suparar @l 35% de patrimanio del Fando
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Memarsa da las cuentas anuales corespondiente sl periodo comprandide entre e 6 de marzo de 2017
ifecha de constitucién) y al 31 de diciembre da 2017

Las posiciones frente a un Onice emisor en productos derivados, actives @ instrumentos
financierps y depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% de

pafrimania dal Fonde

A estos efectos, las entidades perenecienies a un misma Grups econdmico se consideran un
unico emisor

. Limites a la inversion en valorez no colizados

Los valores susceplibles de ser adguiidos no podran presantar ninguna limitacion a su libre
transmision. Queda prohibida la inversion del Fondo en valores no colizades emirdos por
enfidades perenscientes @ su grupa o al grupa de su fociedad gestora. Asimismo, no podra
terier invertido mas del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma
entidad. Igualmente, no padra tener mas del 4% de su patrimonio invertido &n valores emitides
o @valados a enbidades pertenacianies a wn rrasmo grupd.

Se autoriza la inverskdn, con un limite maxmme conjunte dal 10% del palrimonwo, en:

" Acciones y participaciones, cuando sea lransmisibles, de lIC no autorizados canfarme a
la Directiva 2009%55/CE domiciliadas en paises no DCDE con cigrtas limilaciones,

Acciones y padicipaciones de 11C de inversidn libre v de |IC de lIC de inversian libre
espaniolas

i Aociones y participaciones, cuando sean fransmisibles, de Entidades de Capital Riesgo
reguladas en tz Ley 2572005

. Depdsitos an entidades de crédito con vencimiento superor a8 12 meses con clertas
lirmitacianes

. Coeficiente-de liquidez

El Fondo detwerd mantener un coeficients minimo de liguidez del 1% de su patrimanio calculado
sobre el promedio mensual del Fondo,

* Chligaciones frenie a terceros

El Fondo podrd endeudarse hasia el limile conjunto del 10% de su achivo para resolver
dficultades transitorias de tesorerfa, siempre que se produzca por un plazo RO SUPENior a un
mes, o por adquisizicn de actvos can pago aplazado, con [as condiciones que gstablezca ka
CNMY. Mo sa tendran en cuenta, @ estos efectos, los débitas contraides en la compra de
activos financieros en el pericdo de liguidacién de la operacion que establezca el mercada
donde s hayan contratado

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes nesgos @ Ios gue se expone el Fondo que,
an todo caso. son objeto de seguimients especifico por la Sociedad Gestora

4.1 Riesgo de mercado
Este nesgo comprende los riesgos resuliantes de posibles vanacones adversas de los tipos de mteres

de los activos y pasivos, de los lipos de cambio en os gue estan denominadas las masas patemoniales
y de los precips de mercado de los instrumentos financieros.

.
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Memaria de las cuenias anuales carespendients al periodo comprandido entre el & de marzo de 2017
(facha de constitucian) v el 31 de diciembre de 2017

411 Riesgo de tipo da interés

El riasge de tipo de interés deriva de ia posibilidad de que camblos en os tipos da interés afecten a los
cagh flows o al valor razonable de los instrumentos financieras. Las gestores del Fomdo tiensn
estatdeckdos [Imites y controles para gestionar dicho riesgo.

412, Riesgo da tipo de cambio

El riesgo par tipo de cambio es el riesgo de que el valor de un Instrumento financiend varle debido a
cambics en los tipos de cambia El Fondo invierte en activos financieras y otras inversicnes que estan
denominadas en monedas distintas de la moneda funcianal establecida (sura). Por alle, &l valor de los
actives del Fondo puede ser afectada favorablemente o desfavorablemente por las fluctuaciones de
los lipos de cambio

413 Riesgo da pracio

Este riesgo se define como aguel que surge cOMO CONSBCUENcia de cambics en los precios de
mercada, pravocades ben por factares especificos del propio insttumento financiera o bian por factores
que afecien g todos los instrumanios negociades en &l mercado.

El Fondo mida pariddicamente gl riesgo da [as posiciones gue manbene en su canera de inversiones
financleras a traves de la metodologla VaR (Value at Risk), gue expresa la pérdida maxima esparada
para un horizonte temporal concrelo delerminado sobre la base del comportamienta histérioco de un
valor o cartera

4.2 Riasgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultzd del Fondo para disponar de fondas liquidos, o para poder
accader a ellos, en la cuantia suficienta y al coste adecuado, da farma que pueda hacer [rente &n 0o
momento a sus obligaciones de pago (principaimente por reemboisas soiicitados)

La Sociedad Gestora dispone de una palitica expresa de control de la liguidez global de la canera del
Fondo quae controla la profundidad de los mercados, de manera que permite planificar la venta de
posiciones de forma gradual y ordenada. garantizando la capacidad del misma para responder con
rapidaz a las requerimientos o2 sus participes.

Adicionalmente, el Fando debe cumplir un coeficients minime de fquidez del 1% da su patrimonio
Dicha coeficikente se calcula sabre el promedio mensual de saldos diarios dal patnmenio del Fenda y
se ha de matenalizar en efectivo, en depdsiics o cuantas a la vista en el depositaric & en 12 otra entidad
de créditc sl el depositara no fiena asa consideracion, o en compraventas con pacto de recompra a un
dia en valores de dauda pablica,

4.3, Rigago de crédito

El riesgo de crédita nace de 8 posible perdida causada por el incumplimiento de |as obigaciones
eontractuales de las contrapartes del Fondo La poiifica del Fondo &8 que las contrapartes sean
entidades da reconocida solvencia

El Fondo no espera incurrir en pardidas significativas derivadas dal incurm plimienio de sus abligaciones

por parte de |a contraparte. Dicho resgo adicionalmente se ve reducide con los imies a la inversian y
concentracian de riesgos antes descrilos
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hemoria de las cuentas anuales comaspondianta al pericdo comprendido entre &l & de marzo de 2017
ifacha oe constitucion) ¥ & 31 de dicsambre de 2017

La legislacion vigente establece log requisitos que debe cumplir 2 cartera del Fanda (concantracian) y
su carrslacian con al total de aclivas,

5 DELUDORES

El datalle de ssla capitulo dal activo del balance de siluacion al 31 de diciembre g5 comao Sigue;

Euros

2017
Deudores por venla de valones 260,883 24
Adrminsiracianes Poblcas deudoeas 16,25

261.0068,85

Los saldos deudores por venia de valores a 31 de diclembre de 2017 han sido liguidados en los
primems digs del mes de enero de 2018

&. CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

La compesicion de la cartera de inversignes fnanceras g 31 de diciembra. s |2 sigulenis:

Euras

2017
CiartRrg i or 1500384 53
Valores represenlaivos de deuda 211 544 B
Inatitucianas de inverson Colackhas 1288 58 B5
Carera exierics 2.155.940,20
|Fglitusamsag de Invaiedn Colachye T 155 940,20
Irlenases de lo cartava de inversidn 0,53
38556, 305,28

Al 31 de diciembre de 2017 no existen Inversiones congideradas morosas, dudasas o en Iiigio,

En & anexo | adiunlo, parte infegrante de asta memona, 32 detalla la carlera de inversiones financieras
# 31 de diciembre ce 2017, sin considerar, en su caso, el saido del epigrafe "Denvados” & "|Interesas
de la cartera da inversion .

Al 3t de diciembre el desglose por plazes de vencimienta de los valores representalivos de deuda, es
el siguientis:

Eurns
FL T

inferizr & 1 afo 211 Bas B8

211,844 88
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Memaria de las cuentas anuales comespondiente al perioda comprendido entre 2l B de marze oe 2017
(fecha de conatitucion) y &l 31 de diciembre de 2017

A 31 de diciembre de 2017 los valores del Fondo san custodiadas por Banco Caminos, S.A. (gue &s
ta entidad depositaria legall, no encontrandoss pignerados ni cedikdos en garantia dea clras aperaciones

7 TESORERIA

El detalie de aste capltulo del activo del balance de situacidn al 31 de diciernbra e como sigue:

Eiins

2017
Cuenta en &l Depaskaria (euras) TR5.467 20
Diras cuantas de tesoress (diviga) ¥
Tas 46T 30

Los saldos an cuentas correntes san remunerados 3 los bipos de (nterés de maercada y son da libre
disposscion por el Fando.

B PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES

Al 21 de diciembre de 2017, &l patrimanio del Fondo estaba formalzado por participacsones da igual
caracloristicas, reprasentadas por certificaciones sin valor nominal y qua conferen a sus litulares un
gerecho da propledad sobre el Fondo

El nimer de parficipacionas no es limitado y su suserpslén o reembolso dependeran de la demanda
o de |a oferta que de las mismas se haga. El precio de suscripcion o reembalsa se fija, diariamente, en
luncian det valor liquidative de la participacién oblenido & partir del patrimenia neto del Fonde de
gouerdo con lo establecido en la Circular 6/2008 de la C N.M.V. y en el articulo T8 del Reat Decreto
108202012 de la CH.MNY

El valor liquidativo de ceda participacidn al 31 de dicembra de 2017, se ha oblenido de |3 siguiente
forma;

Eairas

F1ed Iy
Pairimanio ahibuido a participes 4 588 201
MiEman te paricizadanes ermnilidas 4 BH1 A305R
Waky lgukdetneg .98
MUrmEn o8 paricpes a3

Confarme a la normativa aplicable, el nimers minime de participes de los Fondos de Inversian no debe
sar inferior 3 100, Al 31 de diciembre de 2017, el ndmera minimo de participes no alcanza el minimo
establecido por la normativa vigente, si blen, s& encuentra dentro del pericde de un afo desde su
constitucion para la regularizacidn de la mencionada siluacion,
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Memaona de las cuentas anuales cormespondients 8 pericdo comprandico entre &l 6 de marzo de 2017
(fecha de constiucion) v &l 31 de diciembre ce 2017

Al 31 de diciembre de 2017 el nomero de parlicipes que posesn una participacion ndividoal
gignificativa, supenor al 20% es de 1, de acuerdo con el articulo 31 del Reglamento de instituciones de
Inwersian Calectiva

Parceniaje de
FPartizpacdn
T

Benco Cammnes, 54 =2 Bl%

9 ACREEDORES

El detalle do este capltulo del pasiva del balance de situacion al 31 de diciembre 85 coimo sigue;

Eurcs

207
Arreedores por compnes de vaaes perdienles de liquidar 11800000
Administacones Pibicas acreedoras (Maka 1403 AR 43
CHrog 8.545 23

124,580, 26

Los saldos acreedores por compra de valores al 31 de diciembre de 2017 han sido liquidados en |os
primercs diegs del mes de enero de 2018

El capilule de Administracionas Piblcas acreedoras 3 31 de diciembre se recoge al impuasto 2obre
beneficios devengado en el ejercicio.

El capifule de "Acresdores = Otreg” recoge, principaimeante, &l imparie de 1as comisiones de gesion y
depositaria pendientes de pago al cierre del gjercicio correspondiente

Coamo se sefiala &n la Nota 1, |& gestidn y adminstracidn del Fondo esta encomendada a
GESTIFONSA, 85G11.C,, SA Por este servicio el Fondo paga una comision de gestion del 1,15%
anual sobre el valor patimaenial cuando la rentabilidad de la deuda espaifiola a dos afios sea inferior al
0,755%, del 1,20% sobre el valor pafrimonial cuande la rentabllidad de la deuda espaficla a dos afios
sea igual o superior al 0,75% e Inferior @l 1% y del 1,40% sobre el valor patrimon:al cuanda la
rentabilidad de la deuda espaficls a dos afos sea igual .o supenar al 1%. Este porcentaje no supera el
fipo maximo que se indica an el articulo 5 del Real Decreto 108202012, de 13 de julia, an el qua sa fija
gl 2,25% cuando el calculo se efectia sobre el valor del patrimonio.

Iguaimenta, al Fonde pariodifica digramente una comision de depositaria dal 0,1% anual. calculada
sobre el patimonio del Fondo, El citada Real Decreio establece coma tipo maxime aplicable gl 0.20%
anual

El Fando podra soportar Ios gastos derivados del servicio de analisis financiero scbre inversiones
incluido en el servicio de inlermediacion
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Memaria de las cuentas anuales corespordienis al periada comprendido enfre el B da marzo de 2017
{fecha de consfitucion) y & 31 de diciembre de 2017

10 SITUACION FISCAL

El Fondo esta acogido al régimen flscal establecido en la Ley 2712014 de 27 de noviembre, dal
Impuesta sobre Seciedades v al resto de la normativa fiscal aplicable. fributando ai 1%,

De acuerdo con la legislacian vigente, los impusstos no pueden considerarse definitivamenta
liquidadas hasta que las declaraciones prasentadas hayan sido inspeccionadas por las autondades
fiscales © haya transcurrido el plazo de prescripcidn de cuatre afios. Al 31 de diciambre de 2017, al
Fondo tiene ableros a inspeccidn por las autordades fiscales todos los impuestos principales que le
san de aplicaciin desde su consttucién. Los Administraderes de i3 Sociedad Geslora no esperan que,
&n casa de inspeccién del Fando, surjan pasas adicionales de importe significativo.

Mo existen diferencias significativae entre el resultado conlable antes de Impugsios el Blercicio ¥ la
base imponible antes de compensacidan de basas iImponibles negalivas. en su Caso

Cuando ¢& generan resultados posdivos, el Fonda registra en el epigrafe “Impuesto sobre benefcios”
de la cuenta de pérdidas y ganancias un gaslo en concepto de impuesto soore benalicios nete, en su
casa del efecio de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos par impuasta sobre
beneficios en el casn de gue el Fondo obtenga resultades negabivos

Confarme a las declaracicnes del Impuesta de Sociedades presentadas y al calculo esfimado para
2047, el Fondo no dispone de bases imponibles negativas a compensar contra eventuales beneficios
fiscales futuros

11. DPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

La Sociedsd Gestara realiza por cuents del Fonde Operaciones vinculadas de las previstas an &l
articuls 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y los articulos 144 y 145 del Real Decreta
108212042 Paraallo, la Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflicios de interés
y asegurarse de gue las operaciones vinculadas se realizan en interes exclusivo dal Fondo v & precios
de mercado Los informes periodicos incluyen, segdn lo establecido en fa Circular 472008 de la
CHMYV, y sucesivas medificaciones, informacién scbre las operacines vincuiadas realizadas.
Asimismao, incluyen las poasibles operaciones vinculadas a la Sociedad Gestora, indicando |3
naturaleza, riesgos ¥ funciones asumidas en dichas operatones.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositanc, en |3 Nota de "Tesorerla’ se indican |as cuantas
gue mantiens €l Fonde con el Depositario y en el Anexos | se recogen las adquisiciones temporaies
de activos realizadas con éste, al 31 de diciembre de 2017

12 INFORMACION SOBRE EL MEDID AMBIENTE

Loas Admiristradores de |a Socedad Gestora del Fondo consideran minimos, y en fodo caso
adecuadamenta cubieros los riesgos medioambientales gue se pudieran derivar de su actvidad, y
estiman que na surgiran pasios adicionales relacionadas con dichos fiesges. El Fardo no ha incurride
en gastos ni recibido subvencianes relacionadas con diches riesgos, durante el ejercicio tevminado a
31 de diciembre de 2017,

Asimisma durante ef ejercicio 2017, el Fondo, no ha tenido derechos de emisidn de gases de efecto
invernaderc,
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Memoria de |25 cuentas anuales cormespandients al pariada comprendido entre &l 6 d2 marzo de 2097
[fecha de constitucidn] y & 31 de diciambra de 2017

13 OTRA INFORMACION

|.os honorarios de auditoria cormespondiantas al ejercicio anual terminado an 31 de diciembre de 2017
han ascendido a 3 miles de ewos, con independencia del momento de su facturacion. Asimisma,
durante el ejercicic 2017 no se ha presiado ningln otra servicio por |a socledad auditora ni por otras
socledades vincuiadas a elia.

&l tratarse de una entidad Que por sus peculiaridadas no dispore de ampleades ni oficinas, ¥ que por
su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva,
los temas relativos a la proteccidn del medio ambiente y la seguridad y salud del trabajador eplican
exclusivaments a dicha Scciedad Gestora.

14 HECHOS POSTERIORES

Dasde el cierre dal ejercicio hasta la formulacion por el Consejo de Administracidn de |a Sociedad
Zestora de estas Cuentas Anuales, no sa ha producide ningon hecho significativa digno de mencidn
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anexo | Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras a 31 de diciembre de 2017

Divisa IZIN Dascnpoian Euros
EUR ESOMOn01E207 | REPO|B CAMINGED 080]HiT8-01.02 271 Bad 85
_Tatal Cartera Intarior - Valorss repeesantativos de deuwda . 291.844 85
ELR ES0 10650705 Padicipacanes|GESTIFONGA RETGRNO ABSOLUTO Fi 185,055 44
EUR | ES01ZE536028 Participacianes [DINFORDO Fl ' £ 875,55
EUR ESU13B188036 | Paricipecknes|GAMINGS BOLSA EURCPEA, T TA.B77 6D |
EUR ESC 136253036 Paticipaciones|CAMINGS BOLSA CPORTUNIDADES FI 53 765 70
EUR | ESp1387 1200 Parhcipacienes|FONCAR B FI 24 968 95
ELIR ES0138872088 | Patcipacionss|GESCONSULT CORTO PLAZO FI 214 853 71
EUR EGD14 1580006 Partcpacicnes|GES TIF ONSA INTERNACIDHAL Fi F40.B47 02
EUR ESOTTahsauaL Patopacicres}i. v, 3 FOND, Fl T1ZR A3 34
ELR ES0IBETAa002 | Patiopacionss|GESRIRIS VALENTUM Fi 222
[ EUR LUTET 1632052 Pancpacionss|GFUND-AVENIR SMALL CAF EU-IC P EEEES
| Total Sartera Interior - Insbituclones e inversien colectiva i 1,288,519,85
. EUR DEQDOSTEANED Parcpaconss VWS AKTIEN STRAT DEUTSCHLAND 44 018,80
| EUR FADII0SEA4TE | PanicpacionesEDR-SAGNATURES FINANGL BDS-N 71,541,850
EUR  GHOIEMPISESZ | ParticpaconesMEG GE FLO RATE HY-EUR AHA 100 452 84
EuR COODBSENROEY | Paricoacanes MEG OYMAMIC ALLOCATION-CAY 58 318,61 |
EUR IEOREsI0GEIZ Farlicipacionas|SALAR FUND PLG E2 EUR 116438 78
ELW LUDO34353002 Partigipaciones|DWS FLOATING RATE NOTES 50 895 15
ELR [UD£32616810 | Parlicipaciores iNVESCL - JAP VALUE EQ-A YEN 113 518 58
ELR [UD4a457g557 | Parlicipackings|T HREADNEEDLE-OLOE TECH-AEH 1034524
EUR [ UOA0A34C233 | Partcipacionas|INVESCO - JAP VALUE ECHA YEN 115.030,35
ELR | UG53 Partroipacionss|s FUND-AVERIR EUROPE-IC 136.823.80
EUR LUOT 302623 Paticipaciones| PIONEEA FUNDS-US FD GRAHE 163 854 71
EUR LLABOTEIE0E2 Pamicpacicnes|OPAN L BONDS EMK SUSTAIRABLE 130.585,43 |
EUR LU 111642820 FanicpacioneslELEVA EURGPEAN SEL-AZ EUR 1067747
EUR LU1156838018 | Paricpaciones MERCHBANG SICAV- MERCHRENTA 29691564 |
ELR LUT 184371558 | ParCOaconesiheA Wi-ELR GR,TOT RI1-F CAP E 160 054,13
EUR LU 551754432 Paricipaciones Wi T OBEL-TWTRF A8 R C-H ELR £0.26R 7B
EUR [LTS51724514 Parhrinacines VoM TOBEL TWITYRF ST IR-HEUR 17076178 |
CHF LUD 48524034 Feriicipacines|SCHRODER INT SWISS SMAMC -AAL 0077 A7 |
Total Gartera Exterior - Institucionss de Invarsién colectiva 1165.840,70 |
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Informe de gesikhn
Ejercicio 2017

2017 ha sido un buen ano para las bolsas mundiales con revalonzaciongs en los prncipales indices,
deslacando entre iodas los selectivas americancs (Dow Jones; Masdag, S&P 600) que han alcanzago
maximos historicos. El Ibex 35 experimantd una fuerte ralentzacian a inales de afio par la crisis polibca
an Catalufia aun asi, carrd el afio en los 10.043,90 puntes con un avance dal 7.40%, stendo 17,741
punios su techo en el mes de mayo,

Este ejercicio estuve cargado de acontecimientos tanlo desde el punto de vista palitico comao
econdmice que genaraban interés para los inversores. La toma de posesion de Donald Trump coma
presidents de los Estadeos Unidos, la activacidn del Art 50 del «Tratado de Lishoas, iniciando asi el
Reina Unide el caming del «brexits: citas alectarales en Holanda, que alejaron ks riesgos de populismo
en Europa, en Reino Unido, que record la holgada mayoria a la primera miristra Theresa May
danilitande i U posicidn negociadora frente 8 la UE, en Francia, gue con [a clara viclona del
auropeista Enmanusl Macron enlerraba |@ posibilidad de ruptura del euro y finalmente an Alamania,
cuya eponomia  sigue marchando bien a pesar de las dificultades de Angala Merkel para formar
gobierng,

El buen compartamienio de los mercados viene |ustificado par notclas bastante optimistas El Fh
slevaba a finales de julio sus previsiones de crecimienta mundial para &l afio 2017 (3 5%;). La econamia
global ha sequido crecendo de manera stida Entre los factorss gue 8313n propiciando asie avance
padriamas citar el firon de la economia china, las politicas monetaras expansivas del BCE y el precs
del pairdlea, aunque este con un recorride al alza.

En Espafta &l crecimienta ecendmico sigue sizndo soslenido y se mantiane a la cabeza de Europa y
enfre jos mayores dad mundo, Aunque las tensiones paoliticas en Catslufiz ya lastran la econamia
catatana, el conjunto del PIE espafol resiste y clerra 2017 con un avance del 3.1% (bercar ana
consecutiva crecienda par encima del 3%), segin calcukos del Banco de Espafia. E| mercado laboral
sigue mejorando, cerramaos el afio con un total de 18,5 millones de afiliados a |a Seguridad Social, o
que supone una varacsién interanual de +611.000 sfiiados. Tambidn mejora [a calidag dol emplec con
ur aumento de los contratos indefinides que craciaran un 14 41% en el comjunto del afia, &f doble que
los termporaies, segin dates del Ministero de Empleo. Se ha vista tambien un frenaza en el crecimisnto
de la deuda piblica y sa va cumpliends con la reduceidn del deficit poblico segin ks plazos pactados
oon Brusalas.

En Estados Unidos la legisiatura arrancd convulsa, pero ha ido evidenciando |2 sohdez de su econcemia.
S constata en factores como el aumento del gasta de los consumidores, el crecimienio de a inversion
de ias empresas, en los buenas datos de emples, con un paro que ronda el 4%, niveles consideradas
de pleno empleo, La politica monalara americana ha consolidads su tendencia al alza que Gesmarca
a Estados Unidos de ofros grandes bancas centrales. La FED decidié en giciembre elevar los Hpos oo
interds par tercera vez en el afo 25 puntos basicos hasta el 125 y 1.50%, mientras que el BCE
manfiane kos tipos en el 0%, Asi también el Senacdo aprobé defindvamente la reforma fiscal da Trump,
que supone la mayor bajada de impuestos en fres déecadas, lo cual s2 podria traducir en mejores
salarios, mas inversiones y mas emplaa.

En & mercadc de divisas el eurs se ha apreciado frente al délar pasando de cotizar a 1,05 3/ a
principles de afio, para hacerlo & 1,20 S/€ a cleme [+14%) La depraciacion del dolar esta teniendo
tambigén un efects positive en los mercados amenicanos actuando coma viento de cola para las
axportacicnes. Por su parte |z libra mostrs signos de debilidad durante el ejercicio por temaor a o gue
s conoce como abral durs,

El Brant past de los 57,00 $/bbl a los 67,00 &/bbl (+18%). Se ha ido reducienco &l superavit de crudo
por la mayor demanda en Estados Unido y Europa y se ba feducido tambign la produccdn en los
paises de la OPEP. El aro por su parle se revalonizé un 13,28% ya gue Sgue funcionanda camao activa
refugio

-



GESTIFONSA CARTERA PREMIER 50, FONDO DE INVERSION

Infarrme da gestién
Ejercicio 2017

Estabilidad en el mercada de renta fija.con un plco anual an &l entorno de [os 130 p:b. a principics de
afio coincidiendo con una Tugrte reduccian ded iipo de interés dei bono aleman (indice de referanciaj y
Iz primera vueta de g5 eleccionas francesas. que hizo que [og inversores 5e refugiaran en valores
considerados mas seguros como el bono aleman v el oro. Esta siuacion se corrigsd rapidarmante y se
cerro 8l gjercicio con el bano & 10 afios en &l entorno de fos 112 p.b. 8 lo que ha cenfribuido, sin lugar
a dudas, &l programa de compra de bonos que mantiene e BCE, sin guitar mérite a la fortaleza que
viene demastrando la economia espafiola.

En &l entorne econdmicd eplames por ia renta variable y el mercade aspafol, ya gque a5 ol gue se
muesira con mejoras parepectivas. Dentro del IBEX nos meclinamos por empresas domesiicas ligadas

al potencial crecimients de la economia espafiola.

MMM E Fe g

Indice Fegha inlcio Fecha fin ‘Wariaclon

Qe JOMES INDLIS. &WwE 1876260 24 71822 Z5.00%
S&P 507 INDEX & 25080 2687381 18.43%
MASDAC SOMPOSITE INDEX A HEYGF fASRE 42 $AF%
FTSE 130 INDEX T 142,82 T EETTT T 63%
ELURD STOXX 200 PR 1.390.52 2 50396 hA%%
[ INDEX 18448106 12817684 12.57%
CAC 40 IMDEX 4 mED A 5312 56 8.26%
|IBEX 35 INDEX B a52.10 10,043 20 T80
1.- EXPOSICION SOBRE LA EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS

La IIC se consfituyd el 0B03F2017 v se inscrited en CNMV el 05/05/2017, con un patrimenio inicial de
30.000,00 suras. A 31/12/2017 tenia yn patrimonio de 4 588 201 81 euros. El nimearo de participes
pasd de 1 8 50. El impacto tatal del gasta sobre el patrimonio de @ Institucidn ha sido dal-2,03%

La rentabilidad anual abtenida ha sido de -1, 75%, infanor a a iograda por el active libre de nesga
10,43%), y también inferior a la cosechada par el indice bex 35 («7.40%)

La institucidn no ha tenido en cartera acciones espanalas,

2. ACONTECIMIENTOS OCURRIDOS DESPUES DEL CIERRE DEL EJERCICIO

Mo s han producido

3.- INVESTIGACION ¥ DESARROLLO

Dado &l obyeto sockal de la sociedad no se han desamollado ectividedes en mataria de investigacian y
desarnglio,

4. ADQUISICION DE ACCIONES PROPIAS

Mo =2 han realizado cperacionas oo acoanes propas

= AB=
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infarme de gestidn
Ejarciche 2017

5. POLITICA DE GESTION ¥ RIESGOS

Par su actividad, el uso de instrumentos financiercs esté destinado a la consecucidn de su objeto,
ajustando sus objetvos y poliicas de gestion de ks resges de precio, cradil, ligudes y riesgas d&
flujos de caja de acuerdo & los limites y coeficentes establecidos por B Circulas 2008 de la Comisian
Macional del Mercado de Valores.
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Formulacion de Cuentas Anuales comespondienies al ejercico anual terminado el 31 de diciermbre de
2017

Las Cuentas Anuales e Informe de Gestion que anteceden, de GESTIFONGA CARTERA PREMIER
50, FONDO DE INVERSIGN, correspondientas al sjercicis anual terminado el 31 de diciembre de 2017,
constan de 27 paginas, han sido farmuladas por todos los miembros del Consejc de Administracian de
Gestifonsa Socledad Gestora de Institucionas de Inversitn Colectiva, 54 el dia 15 de mazo de
2018

El Consejo de Administracion de GESTIFONSA, SG1LC, S A

D. Francisco José Esteban Algaba D. Jos# Piftera Moya
Pressdents Wiceprasidan

O Antenio Manuel Lépez Cerral D¥duan Manus! Paramo Neira
Consejera Consajarn




