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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

Al Consejo de Adlrlir'!istral:iﬁn de GESTIFOMNSA, 5.G.01.C,, 5.4, Sociedad Gestora de DINERCAM,
FOMDO DE INVERSHIN:

Dpinian

Hemos auditada jas cuentas anuales de Dinercam, Fonda de Inversion (&l Fendo), que comprenden al
batance a 31 de diciembre de 2018, la cuenta de pérdidas v ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio netoy la memaoria carrespondientas al gjercicio anual terminado en dicha fecha.

En nuestra apinicn, |as cuentas anualas adjuntas expresan, en todos ot aspectos significativos, (3
irmagen fiel del patrimonio v de la situacion financiers del Fondo 2 31 de diciembre de 2018, asi como
die sus resultados correspondientes al ajercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con
el marco normativo de informacidn financisra que resulta de aplicacion (gue se identificz en 13 nota 2
de la memaria) v, en parkicular, con lgs principios y criterios contables contenidos en el misma,

Fundamento de la aplnidn

Hemos levado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladors de fa ackividad
de auditerfa de cuentas vigente en Espafia, Nuestras responzabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en 14 seccldn Responsabifidades del auditor en relacidn can 2
auditorta de las cuentas anwales de nuestro informe.

Sormos in dependignies del Fonde de conformidad con los requerimientos de élica, incluidos los de
Independencia, que son aplicables a nuesira audiforia de las cuentas anuales en Espafia segun o
exlglde por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hernos prestade servicios distinkos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con o establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
4 la necesaria Independencia de modo gue se haya visto comprometida,

Consideramos gue la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficlente y
atdecuada para nuestra opinidn.
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Azpectos mas relevantes de la auditorfa

Los aspectos mds relevantes de fa auditoria son aquellos que, segin nuestro julcio profesional, han
sido consigerados como los riesges de Incorreccidn malerial mas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales ded pariodo actual. Estos riesgos han sido tratados en ef contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su confunto, v en la farmacidn de nuestra opinién sobre éstas, v
no eXpresamos una opinidn por separado sobre esos riesgos,

Existencia y valoracion de las Inversiones financieras

Descripcion  De acuerdo con lo descrito en 13 Nota 1 de la memoria adjunta et objeto social del
Fonde s la adquisicidn, tenencia, disfrute, administracion en general v enalenaciin
de valares mobiliarios y otros activos financiercs, en los que esta fundamentaimente
Imvertide su patrimonic (ver Mota &), Las politicas contables aplicables a fa cartara de
inversiones financieras se describen en la nota 3.d de la memoria adjunta.

Identificamos esta drea como aspecto mas relevante de la auditoria del Fondo por 1a
repercusion que la valoracidn de la carfera de inversiones financleras tiene en su
patrimonio y, par tanto, en el calcufe diario del valor iquidativo del mismic,

Muestra

respuesta  Comao parte de nuestra auditoria, hemos obtenido un entendimlento y evaluada los
procedimientos de controf Interna implantados por fa Sociedad Gestara del Fondo en
refacion con fa existencla v valoracién de la cartera de inversiones financieras.

Adicionalmente, hemos realizado procedimisntos de avditorfa sustantivos, entre los
gue destacan (os sigulentes:

Hemaos abtenido las confirmaciones de 13 entidad depositaria, sociedades
gestoras o contrapartes, seqln la naturaleza del Instrumento financiera, para
camprobar la existencia de la totalidad de las posiciones Incluidas en la cartera
de inversiones financieras del Fondo al 31 de diclembre de 2018, colejdndolas
con kos reglstros del Fondo,

Hemos comprobado la valoracion de 1a totalidad de la cartera de inversiones
financleras, mediante e cotejo de los precios utllizados por la Sociedad Gestora
del Foando v los valores contabilizados por el Fondo, con precios ohtenidos de
fuenies externas o con datos observables de mercado.

Otra Informacion: Informe de gestidn

La otra Intormacidn comprende exclusivamente el Infarme de gestidn del ejercicio 2018, cuya
formulacion es responsahilidad de los administradores de fa Sociedad Gestora del Fende y fe farma
parte integrante de las cuenias anuales.

Nuestra opinidn de auditoria sobre |as cuentas anuales no cubre el informe de gestidn. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestidn, de confarmidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad ge auditoria de cuentas, consiste en evaluar @ infarmar sobre la
concerdancia del informe de gesticn con las cuentas anuales, a partir del conocimiento del Fondo
ohitenido en |a realizacion di la auditoria de fas citadas cuentas y sin inclulr infermacidn distinta de la
ootenida como evidencia durante ta misma. Asimismo, nuestra respoensabilidad consiste en evalyar e
informar de si el contenido y presentacidn del informe de gestlén son confarmes a la normativa que
results de aplicacion. 5i, basandonos en al trabajo que hemos realizade, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello,
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aobre la base del trabajo realizade, sequn lo descrito en el parrato anterior, fa informacidn que
cantiene el informe de gestidn concuerda con fa de las cuentas anuaies del ejercicio 2018 y su
cantenido v presentacion son conformes a fa normativa gue resulta de aplicacion,

Responsabilidad de los administradores de 1a Sociedad Gestora del Fondo en relaclén con las
cuentas anualas

Les administradaores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular 1as cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonic, de la siteacion financiera y de
los resultados del Fondo, de conformidad con &l marco normative de informacian financiera aplicable
4 la enlidad en Espafia, que se identifica en lz nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que
considaren necesario para permifir (3 preparacidn de cusntas ancales libres dé incorreceldn malerial,
debida 3 fraude o errar.

En la preparacidn de ias cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora def Fondo son
responsabies de la valoracidn de 1a capacidad dei Fondo para continuar Como empresa an
funcignamiento, revelande, segln corresponda, 135 cuestiones relaclonadas con la empresa en
funcionamiento v utifizando el principlo contable de empresa en funcionamiento exceplo silos
administradores de la Sociedad Gestora del Fonde tenen intencidn de lgufdar el Fendo o de cesar sus
operaciones, o bien no exista ofra alternativa realista,

Respansabilidades del auditor en relacidn con la auditoria de las cuentas anuales

Wuestros objetivos son obtener una seguridad razenable de gue ias cuentas anuales en su conjunto
estdn libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contlene nuestra opinidn.

Seguridad razonable g5 un alic grado deseguridad pero no garantiza que una auditoria realizada de
confermidad con la normativa requladors de la actividad de auditoria de cuentas vigente ¢n Espaiia
sigmpre detecte una incorreccidn material cuando existe, Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error vy se censideran maberiales 5, Individuaimente o de forma agregada, puede preverse
razanablemente gue influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios teman basdndose en las
cuentas anuales.

Comao parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigenbe en Espafia, aplicames nuestre julclo profesional ¥ mantenemos una actitud de
esceplicisma profesional durante toda la auditoria, Tamblén:

Identificamas v valoramos 105 riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, dehida
a fraude o error, disefiamecs ¥ aplicames procedimientos de auditoria para respoender a dichas
riesgos ¥ obienemos evidencia de audiioria suficlente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra cpinidn. El rlesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es
mas elevado que en & case de una incorreccian malerial debida a error, ya que el fraude
puede Implicar colusién, falsificacidn, omisiones deliberadas, manifestaciones
inbencicnadamenie errdneas, o la elusion def cantrol interno.

Obtenemos conocimiento del control interne relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria gue sean adecuados en funcidn de las circunstancias, v nocon la
finalidad de expresar una apinion sobre la eficacia del control interno del Fondo,

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas vy 1a razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los adminfstradores de
la Sociedad Gestora del Fondo.
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Concluimoes sobre si es adecuada la wtilizacion, por 0s administragores de la Sociedad
Gestora del Fendo, del princigie contable de empresa en funcicnamiento v, basandonos &n la
evidencia de auditoria ohienida, concluimos sabre si existe o no una-incertidumbre malerial
relaclonada can hechos o con condiciones gue puaden generar dudas significativas sobire |a
capacidad del Fondo para continuar coma empresa en Tunciomamisnto, 5 concluimos gus
exisie una mcertidumbre malerial, se requiera que lamemos la atencidn en nuestro informe
de auditoria sobre la correspondients informacion revelada en las cusntas anuales o, si
dichas revelationes no son adecuadas, que BXpresemas una opinidn modificada, Muestras
conclusicnes s& hasan en fa evidencia de suditorla chtenida hasta 13 fecha de nuestro informe
de auditoria. Sinembargo, Ios hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que &
Fondo deje de ser una empresa &n furcicnamiento,

Evaluamos la presentacicon global, la estructura v el confenido de las cuentas anuales,
inciulda la informacidn revelada, y 51 135 cuentas anuales representan las fransacclones y
fechos subyacenies de un modo que logran expresar ta imagen fiel.

Mos comunicamos con los administradores de 18 Socledad Gestora del Fondo en relacidn con, entre
otras cuestiones, 8l alcance y el momento de reallzacidn de la- auditoria planificados v los hallazgos
significativos de la auditoria, asi comao cualguier deficiencia significativa del control Infermo gue
Identificamos en el franscurso de la auditaria.

Entre los riesgos significatives que han sido objeto de comunicacidn a los administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo, deferminamos fos que han sido de la mayor shgnificatividad en la
auditoria delas cuentas anuales del perlodo actual v que son, &n Consecuencia, los rlesgos
consideradns mas significativos.

Brescribimos 8505 riesgos en nueskro Informe de auditoria salve gue las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar pdblicamente la cuestidn,
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FOMDO DE INVERSION

Cuantas de Pardidas v Ganancias

para los ejercicios anuales terminados &l 31 de diciembra
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DINERCAM, _
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Estados de cambios en &l patrimonio nso
para |los ejercicios anuales terminados &l 31 de diciembra

A)  ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTES A LOS
EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 21 DE DICIEMBRE

Euras
2018 2017
Fesullade de fa canta de pércidas v ganenclas {17,280 76} (15358 24)
Tiodsl mgreacs y gasies mputasdes drectaments al patimonia neta atibaido a paticpes y
AsGiormslas -
Tolal rensferancias a la cuenta e pérdidas y ganandas
TOTAL DE INGRESOS ¥ GASTOS RECONOCIDODS (17.208.76) _ (13.269,24)

B) ESTADOS TOTALES DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETD CORRESPONDIENTES A
LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMERE

Eunis
Resuliados
desemciccs  Resuhado
Farickhes ReEserias arteriones oal mparien Talal
A BALDD ai 37 de diclamibre de 016 FTA34.58%,32 $DE549.12 S.JBHTEREE |TH.637.81) 48 BT, BEZ A%
I Tetal ingresos. v gasios reconocices : 2 . [HA95DM) 115 20 24
1. Cperaciones con partkipes
1. Suscripdones 16,427,805 50 - - - 16,427 BB 48
2 |« Aemmboiess [28.7EA TEE E8Y : 5 - [3.TERTEN BS|
NNl Bdras varacones dal palrimanic nelo.
Distriocion del resukace ejercicin 2018 117837 89 11837 81
B. 4100 al 31 da diclambes da it 7 265.962.075 54 105.948,13  9.366. 75086 [ V5258 340 36,443 573,10
I. Total INgeascs ¥ QRENE raconosdon . , . [irzeeim (17 799,74
Il Dparaconas G famicpss
1, Busipsionas 20,000, Bh0LNE . - 2B B85 e 62
2 [ -] Rpamice |19 e 218, B} - - - 4T BRSO E 55
L Dirag vansciosss 4 paitimonio nedo
Distribicidn el resultada sancick 7017 (12.338,24] E = A 255 a4 -
O BALDD al 31 de dicismbre de 2048 39,007 ARG 47 10684512  B.IEELTESGE {17239, T 43,51 a8




DINERCAM,
FONDO DE INVERSION

Memona de (&5 cusnias anualss
correspondiente al gjercicio anual terminade el 31 de diciembre de 2018

1 MATURALEZA Y ACTIVIDADES PRINCIPALES

DINERCAM, Fondo de Inversién {en adelante el Fondo”) se constituyd en Espafia el 24 de anero da
1284, Tiene su domicilio social en la CF Almagre 8, Madrid.

La normativa basica del Fondo se recoge en la Ley 3502003, de 4 de noviembra de Instituciones da
Inversion Colectiva (modificada por fa Ley 312011, de 4 de octubre y por la Ley 2202014 de 12 de
noviembre), en el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julle, de aplicacidn a partir del 21 de julie de 2012
imodificado por @ Real Decreto B3/2015, de 13 de febreno y por el Real Decreto 87712015, de 2 de
octubre}, que desarmolla la anterior Ley, asi como en as circulares amitidas por la Comisitn Nacional
dell_l'v'lzr:aﬂn de Valores que regulan las Instituciones de Inversion Colectiva, v la restante normativa
aplica

El Fondo esta inscrito con el némero 3449 en ef Registro Administrative especifico de la Comisien
Macional del Mercado de Valores.

El Fondo bena por objeto social exclusivo |a adquisicion, tenencia, disfrute, administracidn en general
¥ enajenacian de valores mobifiarios v otros activos financieros de acuardo con lo que permita en cada
momento la lagislacién vigente, para compensar, por una adecuada composicién de sus actives, los
riesgos ¥ ios lipos de rendimiento de sus diferentes inversiones, sin participacidn mayoritaria,
econamica o politica, an ofras saciedades.

La normativa vigenie regula, entre otros, |08 siguientes aspacios:
] Mantenimianto de un pafrimonia minimo de 3 mikones de eunos.

K Mantenimiente de un porcentaje minirmo del 1% de sus activos liguidos en efectivo o en cuenta
corments en el banco depositario o en adguisiciones temporales de activos a un dia de valores
de Deuda Publica,

¥ Inversion en valores negociables e instrumenios financieres, admitidos a cotizacidn en bolsas
de valores o en otros mercados o sistemas organizados de negociacion, cualguiera que sea el
Estado en que se encuentren radicados, que cumplan los reguisitos indicados en la legislacion
vigente. Del mismo mada podran invertic en depositos bancarios, accionas y paticipaciones
de otras LLC., instrumenios financieros denvados, instrumentos del mercado maonatario y
vabores no cotizados.

* Las inversiones en instrumentos financieros derivados estan reguladas por el articulo 52 del
Real Decreto 10B2/2012, donde se establecan determinados limiles para [a utilizacidn de estos
instrumenics y por la Orden EHA 38872008 de 27 de marzo, sobre operaciones de las
instiluciones de invarsidn colecliva de caracter financiero con insirumentos financleros

derivados,

' Establecimiento de unos porcentajes méximes de concentracian de inversiones.

¥ Obligacion de que la cartera de vakores esbd bajo la custodia de & entidad depositaria

. MNimero de participes no podra ser inferior a 100,

- Chbigacion de remitir kbos estades de informacion reservada qua se citan en la Norma 212 de a
Circular 3/2002 a la Comisidn Macional del Mercado de Valores an el plazo indicado en dicha
Morma,

- Régiman espacial de tribuizcion,



DINERCAM,
FONDO DE INVERSION

Memoria de las cuenias anusles
carrespondiente al gjercicio anual terminado el 31 de diclembra de 2018

La gestion y adminisiracidn dal Fondo esid encomendada a GESTIFOMSA, 5.G.LLE., SA,, Inscrita
con el ndmero 125 en el Regisiro Administratve de las Sociedades Gestoras de Insttucionss de
Inversion Caolectiva, con domicilio.en G Almagro B, Madnd,

Los valores se encuentran depositados an Banco Caminos, S.A., inscrita con &l nimen 102 en af
Registro Administrativo de Enfidades Depositarias de instituciones de Inversion Colectiva, con
domicilio social en Cf Almagro 8, Madrid, siendo dicha enlidad la depositaria del Fanda.

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
a) Imagen fiel

La fmagen fiel resulta de la aplicackin de las disposiciones legales en matersa contable, sin que, a juicio
de la Sociedad Gestora, resulie necesario incluir informaciones complementarias

Las cuentas anuales adjunias se han obtenido de les registros contables del Fondo y han sida
formiuiadas de acuerda con los principios contables ¢ normas de valoracidn contenidas en la Circular
2008, de 11 de septiembre de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, con al ohjato de mastrar
la imagan fiel dal patrimonio y de |a situacidn financiera del Fondo al 31 de diciembra de 2018 v de los
resultados de sus operacionas que se han genarado duranie el sjerciclo terminada en dicha facha.

Lag Cuentas Anuales del ejercicio han sido formuladas por el Conssjo de Adminisiracion de la
Sociedad Gestora, v 5 someteran a ta aprobacién de la Junta General de Acclonistas da i misma,
estimandose qua seran aprobadas sin ningdn cambio significativo.

Las cifras incluidas en las cuentas ancales estan expresadas an euras con dos decimales, salvo que
se indigue ko contraric,

b} Pringipios contables

Para la elaboracion de esias cuenias anuales se han saguido los principios ¥ criterios contables v de
clasificacién recogidos fundamentalmenta, an la Circular 302008 de la Comisidn Nacional del Mercado
de Valores y sus sucesivas modificaciones. Los principios mas significativos se describen en la Nota
3. Mo existe ningln principio contable de aplicacian chlgatorna que, siendo significatvo su efecta sobre
estas cuentas anuales, se haya dejado de aplhicar.

ch Utilizacita de juicios v estimaciones en 3 elabaracion de los estados financieros

En la preparaciin de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores de la Socledad Gestora han
enido que realizar juicios, estimaciones ¥ asunciones que afectan a la aplicacion de las politicas
coniabies v a los sakdos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromizos axistentes en la fecha
de amision de las presentes cuentas anuales

Las estimaciones v asunciones realizadas estan basadas an la exparancia histdrica v en otros factores
diversos qua son entendidos come razonables de acuerde con las circunsiancias y cuyos resulladas
constituyen la base para establecer los |uicios scbre el valor contable de los activos v pasivos qua no
son faciimante disponibles mediante ofras fuentes. Las estimaciones y las asunciones son revisadas
de forma continuada. Sin embargo, |3 incertdumbra inherente a las astimacionas y asunciones podria
conducir a resultados gue podrian requenr ajuste de valores de los activos y pasivos afectados. Si
COMo consecuencia de estas revisiones ¢ de hechos fuluros sa produjess un cambio en dichas
estimaciones, su efecto se registraria en la cuenta de pérdidas y ganancias de ese periodo y da
penodos SUcesives.
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Las eslimaciones mas significativas ulilizadas en |a preparacion de estas cuentas anuales se refieren
&

’ Lag pérdidas por datericro da activos financiaros (Mota 3.d),

. El vator razonahble de deferminados acthvos financieros no cotzados en msrcados seoundanos
oficiales (Mot 3.d).

dj Comparacion de 1a informacain
A efectos de comparar [a informacion del ejercicio anual cerrado &l 31 de diciembre de 2018 con la ded
afno anierior, se adjuntan |as cifras del ejercicio 2017 en & balance de sivacian, cuenta de pérdidas y

ganancias y en el esfado de cambios en el palrimonio neto. Las cifras relativas &l ejercicia 2017
contenidas en estas cuentas anuales s& presentan nicamenie a efectos comparativos.

3. PRINCIPIOS CONTABLES ¥ NORMAS DE VALORACION APLICADOS

Los principales principics contables aplicados en |a elaboracion de estas cuentas anuales son los
siguientes:

a) Empresa en funcionamianto

El Consejo de Administracidn de GESTIFONSA, 8G11.C. 8A ha considerado gue la gestion dal
Fondo continuara en un futuro previsibla, per lo que |a aplicacian de los principias y criterios contables
no fiene el propdsito de determinar gl valor del patrimonio refo & efecios de su transmision global o
parcial, ni el importe resuilants an caso de so liguidacion total.

Mo abstante, dada la naturaleza especifica def Fondo y su caracter abiero. las normas contabies
tendran como finalidad ka determinacian del valar liquidativo de las participacicnes.

b Reconocimisnta de ingreses v gasios

Log ingresos v gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo con el principio
de devengo, con independencia de ia fecha de su cobro o pago.

En aplicacién de este critedio v a efecics del calculo del valor liguidativa, las pariadificaciones de
ingresos v gasios 32 realizan diariaments como sique:

. Los inleresas activos de las invensianes financieras se perodifican de acuerdo con |2 tasa
interna de rentabiidad de |25 operacionas.

' Los ingrescs de dividendos sa reconocen en la cuenta de perdidas v ganancias en |a fecha
que declare el derecho a parcibirios.

* El resio de ingresos o gestos referidos @ un periodo, se periodifican linealmente a o fargo del
THSMO.

La perodificacion de os intereses provenienies de B carera de activos financieros sa efectia,
cuakuiera que sea su clase, mediante adeudo en la cuenia de activo “Intereses de kg Carlera de
Inversién” y abone simultaneo a |a cuenta de pérdidas v ganancias
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) Daudores

La valoracibn inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, es el precio de
la transaccidn, gue equivale al valer razonable de la contraprastacidn enfregads mas los costes de
transaccidn que les sean diractaments atribuibles

Mientras la valoracion posterior se hace a su coste amorfizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de perdidas y ganancies aplhicando el metodo del tipo de interds efectivo. No
obstanta, aquellas partidas cuyo imparta se espare recibir en un plazo de tiempo inferior 3 un afo, se
wakoran par su valar nominal

Las perdidas por detenioro def valor da las partides a cobrar se calculan teniendo en cuenta los flujos
de efectivo futuros estimados, descontados &l lpo de interés efectivo calculado en el momenic del
recanocimiento. Las correcciones valorativas por deterioro sl comao su reversion Se reconocen coma
un gasto o uningrese en & cusenta de pérdidas y ganancias.

dl Cartera de inversiones financieras

Las actvos financierps s2 reconocen an el balance de situacidn cuanda &l Fondo se convierte en una
parte obligada del contrate o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

Las activos fimancieros se clasifican en:

’ Valores representativos de deuda.
' Instrumentos de patrmonio.

. Institucionas de Inversion colectiva
. Depositos en Entidades de Grédito.
. Instrumentos dervados.

» Ctros

Clasificacid

Los actives financieros en los que invierte el Fonde, se clasifican, a efectos de su veloracién como
“Acthvos financiaros a valor razonable con cambios en la cuenta de Pérdidas vy Ganancias”,

Los titulos gue componen |a cartera de invarsiones financieras se confabilizan iniciglmenie de acuerdo
con los siguisntes criferios:

inicial

" Los activos financieras integrantes de la carlera del Fondo sa valoraran inicialmants por su
valor razonable. Este valor razonable es, salve evidencia en confraro, el precio de la
transaccian, que equivale al valor razonable de la contraprastacian entregada, incluyendo los
costes de lransaccion expiicios directamente atibuibles a la cperacion,

De esta valoracsdn inicial sa excluyen |os interezas por aplazamiento de pago, que s entisnde
Ggue s& devengan aun ceando no figuran expresamente en 2l coniratlo v en cuyo caso, sa
consideran como fipe de interés el de mercado.
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# En la valoracidn [nicial de los activos, los intereses expliciios devengados desde la Gltima
kquidacion ¥ no vencides o "cupan comrido’, se registran en la cuenta de cartera de inversiones
financieraz “Intersses de la Cartera de Inversién” dal active del balance de situacion,
eancelandoss en al momento del vancimiento de dicho cupdn.

' El importe de los derechos de suseripcidn y similares que, en su caso, se hubiesen adquirida.
forman parte de la vakoracion inicial,

" Las inversiones an moneda exiranjera s2 contabilizan al tipo de cambia vigente a la fecha de
adquisician de los thulos

» En su caso, los contratos de futuros y las operaciones de compra - venta a plazo se registran
en el momento de su confrataciin y hasta al momento del cierra de la posicidn o el vencimiento
del contrato segun corresponda, en l@s cuentas de compromiso, por @ Importe nominal
comprometide, Los fondes depositados en concepio de garantia se contabifizan en el activo
del balance “Depdsitos de garantia en mercados crganizados de derivados” u “Ofros depasitos
de Garantia” en el epigrafe de "Deudores”. Los intereses de estos fondos depositados se
penodifican diariamente seqdn la tasa intemna de rentabilidad. El valor razonable de los valores
sportados en garantia por & Fordo %o registra en cuentas de orden, en |z rmibrica "Valores
aportados coma garantia®

. En su caso, s opciones y warrants sobre valores sa registran en =l momento de su
contratacian y hasta el momento del cierre da |a pogician o del vencimiento del contrato, en la
ribrica cormespandients de-las cuentas de crden, por el importe nominel comprometido, En
¢aso de que el Fondo aporte valores y efectivo en conceplo de garantia se le da el misma
fratamiento contable que en el caso de los contratos de fufuros. Los fondos depositados en
conceplo de garantia se contabilizan en el active del balance en la partida de ‘Deudores®, Las
primas par opciones y warrants comprados/ opciones emitidas y warrants vendidos, se reflejan
&n fa cuenta “Derivados” del activo o del pasivo del balance, respectivamente, en fa fecha de
ejecucion de la operacidn

. Las opaeraciones de pearmuta financiera, en su caso, se registran en &l momento de su
contratacian v hasta el momento del cierrs da la posicidn o 2l vencimients del confrato, an la
mibrica correspondiente de las cuentas de orden, por el importe nominal del contrato, Los
cochros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera sa contabilizan utilizanco
comd confrapartida la cuenta "Denvados” de la cartera interior o exterior del active o el pasvo
del balance, segun coresponde.

Waloracidn posterior

Los actives financieras se valoran diariamente a valor razanable, sin deducir los costes de transaccion
en que se pudiera iNcwmr en su enajenacion. Los camblos que se producen en al valor razonable se
imputan &n la cuenla de pérdidas y ganancias. Cuande e! valor razonable incluya los intereses
explicitos devengados, 2 efectos de delerminar las varaciones en al valor razonable s2 tienen en
cuenia los saldos da la cuenta "Interases da la carfera de inverskan”, Para ta determinacion del valor
razanable de log activos financieros se atiends 5 las siguientes raglas:

* Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es su valor de mercado considerado
comao tal el que resulte de aplicar &l cambie oficial de cierre del dia de referencia, si existe, &
inmediato habil anterior, o &l cambio medio prevalorado si no existiera precia oficsal da ciemrs,
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Valores representativos de deuda colizados: su valor razonable es el precio de cotizacian en
un marcado, siempre ¥ cuando éste 323 activo v los precios e oblengan de forma consistants,
Cuando no estén disponiblas precios de cotizecion, &l valor razonable se corresponde con el
pracio de |a transaccién mas reciente siempre gue no haya habide un cambic significativo en
las circunstancias econdmicas desde &l momento de |a fransaccidn, En esta caso, el valor
razonable refleja ese cambio en las condiciones, En caso de gue no exista marcado activo se
aplican tecnicas de valoracitn gue son de general aceptacian y que utiizan en la mayor medida
posible datos observables de mercado en particular [a situacian actual de tipo de interés v el
riesgo de crédito del emisor.

Valores no admitidos aun & cofizackin en su cazo, su valor rmzonable sa estima mediante os
cambios que resulten de cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes
de emisiones anteriores, teniendo en cuenta las diferencias gue puedan existir en sus derechos
ECONSMIGDS.

Depdsitos en entidades de crédito: &n su caso, su valor razonable se calcula de acuerde al
precio gue iguale la tasa interna de rentabilidad de la inversidn a los tipos de mercada vigenies
en cada momento, Sin perjuicio de olras considéraciones, como por ejemplo las Condicicnes
de cancelacion anticipada o de rissgo de crédito de la enfidad

Fara |as acciones o participaciones de ofras nstituciones da inversién colectiva, el valor
razonable se calcula en funcidn del Ghimo valor liquidative publicads el dia de la valoracidn,

Las inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de ciere publicado por al
Banco Cenfral Europan,

Instrumenics financieros derivados. en su caso, se valoran por su valor razonable, el valor
rezonable es el que resulta de aplicar el cambio oficial de ciere del dia de referencia. En caso
de que no exista un mercada sufickentemente liquido, o se frate de instrumentos dervados na
negociados en medcados reguladeos o sistemas multilaterales de negociacidn, se valorardn
medianie la aplicacion de métodos o modelos de valoracidn adecuados ¥ reconocidos que
oeberdn cumplic con los requisitos y condiciones especificas establecidas en la normativa de
imstituciones de inversitn colactiva refativa a sus operacionas con instrumentos derivados.

Cancelacion

Los activos financieros, se dan de baja dal balance del Fondo, cuanda han expirado o se han cedido
ks derechos contractuales sobre los flujos de efective del active financiero, siendo necesaric que se
hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherantes a su propledad. o aun no
existiendo transmisidn ni refencidn sustancial de ésios, s& transmita el control del active financiern,

En todo caso se dan de baja entre otros:

a}

b

e}

Los activos financieres vendidos en firee o Incondicionalmenta.

Las venias de activos financieros con pacto de recompra por su valor razonable en la fecha de
feCOmpra,

Los activas an las que concurra un deterioro noforio & irmecuperable de su inversion, con cargo
a la cuenta de pérdidas v ganancias.
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Cuando el activo financiero se da de baja de acuerdo & Ias letras a) y b) anteriores, la diferencia entre
la contraprestacidn recibida bruta de los costes de transaccidn atribuibles, considerando cualquiar
nuevo activa obtenido menas cualquier pasivo asumide, ¥ el valor en libros del ectivo financiero,
detarmina la ganancia o la pérdida surgida al dar de baja dicho active, y formard parte del resultado
del gjercicio en que esta se produce

El Fondo no da de baja los activos financiercs en las cesiones en las que retigne sustanciaimente los
riesgos v benaficios inherentes a su propisdad, tales como:

a) l.as vantas de actives financieros con pacio de racompra a un pracio fija o al pracio da venta
mas un Inbands.
B Los actives financiercs prestados en &l marce de un préstamo de valores en ks gue el

prestatario fenga fa cbligacion de develver los mismos activos, otros sustanciaiments iguales,
¥ otros simiares que tengan idéntico valor razonable.

&l Los aclivos financeeros cadidos en el marco de un acuerde de garantia financiera, & menos
que se incumplan los trminos del contrato y 2e plerda al derecho a recuperar los activos en
garanfia an cuyo caso se dardn de baja.

En los casos a) v b) el Fondo reconcos un pasive por la confraprestacién recibida.

En los casos b) y £) el Fondo reconoca en las *Cuentas de orden” del balance el valor razonable de los
actives prestadas o cedidos an garantia.

Drataricna

El Fondo efectuara diarlamente las cormeccionas valorativas necasarias siempra que axista evidencia
chjativa de que el valor del aclivo se ha deteriorado ¥ s dé una reducciin o retraso en l0s flujos da
efective estmados futuros, que pusden venir molivades por la inscivencia del deudor.

Las pérdidas por deterioro se calculan teniendo en cuenta los flujes de efectivo futuros estimados,
descontados al tipo de interds efectivo calculado an el momento dal reconocimienio, Las correccianes
valorativas por deteriore asl como su reversion 32 reconocen coma un gasto o un ingreso en la cuenta
de pérdidas v ganancias.

e) Adquisician femporal de activos

En su caso, la adquisicsdn temparal de activas 8s una aperacion que, a efectos contables, se entiende
que nace el dia de su desambolso y vence ef dia en que se resughve gl citado pacto. Sa entiende qua
WENCEN 3 13 vista [as adguisiciones temporales cuya recompra debe necesaraments raalizarse, paro
pueds exigirse opcionaimente a o lango de un peanodo de tempo

Eslas operacicnes se contabilizan por 2l importe efectivo desembalsado en |38 cuentas del active dil
balance. La diferencia entre esle importe v &l precio de relrocesidn sa penodifica, de acuerds can el
lpo de inberds efectiva.

Las diferencias de valor razonable gque surjan diaramenta en la adguisicion temporal de activos se

imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias, en el eplgrafe "Vanacion de valor razonable an
instrumentos financieros”.

.10 -
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fi Contratos de fuluros, operaciones de compra - venta a plazo y operaciones de permuta
financiams

Las diferencias que surjan como consacuancea de los cambios en el valor rezonable de estos contratos
sa refisjan en péardidas y ganancias de |a siguiente forma: s pagos o diferancias positivas, cobra o
diferencias negativas sa ragistran an [a cuenta “Resultada por operaciones con derivados” o “Variacidn
del valor razonable en instrumentos financiaros, por operaciones con darivados”, sagln los cambios
de valor se havan liquidado o no, utiizande como confrapartida la cuenta "Dernvados”™. de la carters
interior o exterior del actvo o el pasivo del balance, segdn comesponda.

En aquellos casos en que el contrato presenta una ligquidacion diaria, |as correspondientes diferenclias
s& conlzbifizan en |la cuenta "Resuliados por operaciones con dervados”,

) Cpclanas ¥ Warrants

En su caso, las primas por opciones vy wamrants comprados! opciones emitidas o warrants vendidos se
registran en fa cuenta de "Derivados® del activa/pasivo del Balance, respectivamente, en la fecha de
ejecucion de la operacién, Las diferencias que surfan como consecuencia del cambio de valor de los
contratos so reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias, de la siguiente forma; los pagos o
diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registran en la cuenta "Hesulisdo de
operaciones con dervados’, o “Variacidn de valor razonable en instrumentos financierss, por
operaciones con dervados”, segun los cambios de valor 28 hayan Hguldado o ne, utilizande como
contrapanida la cuenta “Derivados” de la cartera intarior o extenor del activo o del pasivo del balance,
5200n comaspanda,

En caso de operacionas sobre valores, si la opcion es gjercida, su valor s incorpora a ka valoracion
inicial o posteror del active subvacente adquirkde a vendido, que no podria superar el valor razonabile
del activo subyacente. Se excluye de esta regla las operaciones que se liquidan por diferenclas. En
ceso, de adguisicién, sin embargo la valoracién inicial no pueds superar el valor razonable del activa
subyacente, regisirandose |a diferencia como péndida en la cuenta de perdidas y ganancas.

h} Moneda exiraniera
La monada funcianal y da presantacidn del Fondo es al euro,

Se consideran coma partidas monatarias del Fondo |a tesoreria, los valores representativos de dewda
y las débitos y créditos ajenos a |a cartera de instrumentos financieros

S cansieran como partidas no monetanas aquelias no incluidas en el apartado anterior, enire ellas
los Instrurmentos financieros derivades y los insirumentos de patrimonio.

Los saldos activos y pasivos en moneda axtranjera se valoran al tipo de cambio de ciema publicado
par el Banco Central Eurcpen. Las diferencias que se producen respecto al cambio histdrico se
regisiran de la siguients forma:

f Las partidas monetarias vy &5 parlidas ne monelasias que formen parie de la cartera de
instrumentes financiercs =2 valoran, al tipo de cambic de contado de la fecha de valoracian, o
en su defecto, del ditimo dia habil anteror a esa fecha.

En el caso de partidas monetarias que s=an tesorerla y débitos y créditos, las diferencias de

cambio, tanto positivas coma negalivas, qua sa orginen en esta proceso, se recanacen en la
cuenta de pérdidas y ganancias bajo ef epigrafe "Diferencias de cambio”,

51y =
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Fara al resio de partidas monetarias y las partidas no monetarias que formen parte de la cartera
de instrumentos financieros, ks diferencias de cambio se tratan conjuntamente con las
pardidas ¥ ganancias derivadas de [a valoracién

Las partidas no monetanas no recogldas antenorments se valaran aplicanda al tipo de cambio
de |a fecha de registro inicial,

i Pazivos financieros

Los pasios financierns se reconocen en el balance del Fondo cuando éste se convierte en una parte
obligada del contralo o negocio [uridico conforme a |as disposiciones dal mismao.

Los instrumentos financiercs emitidos, ncumdos o asumidos por al Fondo s& clasifican coma pasivos
financiesos, an su tolalidad o en una de sus parles, siempre que de acuerdo con su reglidad econdmica
supangan para el Fondo una obligacion contractual, directa o indirecta, de entregar efective u afro
activo firanciero, o de Intercambiar activos o pasivos financieros con tercercs en condiciones
potencialmente desfavorables. Tamb#n se consideran pasives financieros a8 soliciludes  de
suscripoidn pendientes de asignar participaciones vy los saldos acreedores por ecualizacian de
COEMISIONES,

Clasificacion

Los pasives financieros se clasifican, a efectos de su valoracidn, como débitos v partidas a pagar,
axceplo cuando g8 trala de instrementos dervados, financiacién por venta de walores recibidos en
prastama y pasnves surgdos porla veniz en firme tanio de aclivos adquiridos temporalmente coma de
activos aportados en garantia al Fondo, que se consideran coma pasivos financieros & valor razonable
oan cambios en la cuenta de pérdidas v ganancias,

Waloracion mnicial ¥ posterior

- Débites ¥ partidas a pagar; se valoran iniclalmente por su valor razonable que, salvo evidencia
en confrario, serd el precio de la transaccidn, gue equivaldra al valor razonable de la
confraprestacidn recibida ajustado por los cosles de transacciin que les sean direclamenie
atribiiblas,

La valoracidn posterior se realiza a su costa amorlizado. Loe intereses devangados se
contabilizan en la cuents de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interds
efectivo, No obstante, aguelias partidas cuyo importa se espers pagar an un plazo da tismpo
inferior & un afio, se pusden valorar 8 su vakor nommal siempre ¥ cuando & efecto da no
actualizar loz flujos de efectivo no saa significative.

. Pasivos financieras a valor razonabke con cambios en la cuenta de pardidas v ganancias: La
valaracidn inicial y postenaor de los pasivos incluidos an esta categaria sa realiza de acuerda 3
ka3 criterios sefslados para los actives a valor razonable con camblos en ka cuenta de pérdidas
¥ ganancias (Ver apartado d) de esta Mota),

En 2l caso particular de financtacidn por venta de valares recibidos en préstama y pasivos
surgidas por venta en firme de acfivos adguiridos femporalmente o actvos aportados en
garantla, se atiende al valor razenable de los activos a recomprar pasa hacer frente a la
dmrr:l:::lnifm del préstamo o restitucién da lps aclivos adquirkdos femporaimente o aportados en
garantia,

o N F -
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Cancelacidn

El Fondo da de baja un pasive financiero cuando la obligecion se ha extinguido, La diferencia entre &
valer en libros del pasivo financiero o de la parte del mismo que se haya dado de baja v la
contraprestacidn pagada incluidos |o& costes de fransaccidn alrbuibles y en la que s recoge asimismo
cualguiar aclive cedido diferente del efectivo o pasive asumida, se reconose en |3 cuenta de pérdidas
y ganancias del ejercicio en gue tenga lugar.

1 Valor ligusdativa

El valor liguidativo de |as participacionas en el Fondo se calcula disriamente. y 23 &l resultado de dividir

el patrimonio, determinado segdn las normas establecidas en la Circular 82008 de la Comisidn

Nacional del Mercado de Valores y en el ariculo 78 del Resl Decreto 1082/2012, de la Comisién

;”;Ei::nﬂl del Mercado de Valores, enfre el ndmero de paricipaciones en circulzcidn a la fecha de
cule,

k) Suscripconss y reembolsos

Se contabilizan por el importe efectivamenie suscrito o reembolsado con cargo o abono a,
respeciivamenie, al de eplgrafe *Participes” de pasivo del balance de situaciin del Fanda.

El pracia de las participaciones serd el valor liguidativo correspondiente al mamo dia de solicitud dal
interesado, determinandoss de este modo tanto el ndmerna de participaciones suscrlas o reambolsadas
como el afectivo a rembelsar en su caso.

En =i periodo que media entra la scllcitud v ta determinacidn afectiva del precio de kas participacionas,
&l Impaorte solicitado sa registra en el capiiulo "Deudores por suscnpcion de parkcipacionas” del Activo
del balence de situacion del Fondo, 0 en su caso en "Ofros acreedoras” del pasiva del balance de
situacicn del Fonda,

Una vez finalizado el gjercicio econdmico, el resultada del ejercicio dal Fondo, sea beneficio o pérdida,
¥ que no vaya a ser distribuido en dividendas en caso de beneficies, s2 imputa al salkdo de ta cuenta
"Parficipes” del patrimonio del Fondo.

[}y Impuasto scbre beneficios

El impuesto sobre baneficics sa considera en genaral como un gasto & reconocer en ka cuenta de
perdidas ¥ ganancias, y esia constituido por ef gasto o ingress por el impuesto corrkenta v el gasto o
ingreso por &l impuesto diferido. El impuests corrlente sa carresponda con la cantidad que satisface el
Foenda como consecuencia de fas liquidaciones fiscales del impuesto sobra beneficlos una vez
consideradas 1as deducciones, otras ventajas fiscales na ulilizadas pendientes de aplicar fiscaimenta
y el derecho 8 compensar &8s pérdidas fiscales, y no leniando an cuenta |as retenciones y pagas a
cuanta. El gasio o ingraso por impuesto diferido 52 cormesponda con el reconocimiento y | cancelacion
de los pasivos v activos por impuesio diferkdo, gue surgen de [as diferencias lemporarias oeiginadas
por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos petrimoniales. Las diferencias
Eemperanias imponibdes (que dan legar a mayores cantidades a pagar o menos canlidades a devalvel
por el impuesto en ejercicios futuros) dan lugar 2 pasivas por impuesto diferide, mientras que las
diferencias lemporarias deducibles (que dan lugar a menares cantidades a pagar o mayores cantidades
a devalvar por el impueasto en ejercicios futuros) y los créditos por deducciones v ventajas fiscales que
guedan pendientes de aplicar fiscalimentes, dan lugar a aclivoas por impuesta diferide.
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La Circular 3/2008 de 11 de sepliembre, en su Morma 17, establece que los pasivos par impuesto
diferido se reconocen sempre; por al contrario, bos activos por impuesto diferido s0lo 52 reconocen an
la madida en que resulte probable que e Fondo disponga de ganancias fiscales futuras gue permitan
la aplicacion de estos actives, Los derschos a compansar en ejercicios posteriores las pérdidas fiscales
no dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesta dfends en ningln caso, ¥ sdlo sa reconocen
mediante [a compensaciin del gasto por impuests cuando &l Fondo genera resultados positivos. Esta
cormpensackn, cuando aplica, se repliza diariamente y se caleula aplicando el lips de gravamen a las
perdidas fiscales compensables. En cualquier caso las pérdidas fiscales gue puedan compansarss se
ragistran en las cuentas de orden

Asimismo y a efactos de calcular el valor liquidativo, de cada participacion, =2 realiza diartameanta la
provision para 2| Impuesto scbre beneficios.

4 RIESGO ASOCIADO A LA OPERATIVA CON INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Elriesgo es inherente a las actividades del Fondo paro al mismo es gesticnado por la Sociedad Gestora
a través de un proceso de identificacion, medicién y seguimiento continue, verficando el cumplimiento
de determinados [imites y confroles, Este proceso es oritico para |a continuidad da las operaciones del
Fondo. La politica da inversion del Fondo, asf come |2 descripoién de los principales riesgos asociados,
s describen en el foliete registrado y @ gisposickhn ded plblico en los registros habilitados &l efecta en
fa CHNMY

El Fonco esta expussto af nesgo de mercado (8l cual incluye kos riesges de tipo de interés, de precio
y de lipo de cambio), riesgo de crédito y riesgo de liguidez derivados de |3 operativa con Instrumeanios
financieros que mantiene en su cartera. En este sentido, el Real Decreto 1082/2012. de 13 de julio,
eslablace una serie de coeficientes normativos gue limitan dicha exposicion y que son controlados por
la Sociedad Gestora del Fonde. A continuacitn, s indican los principales coeficientes normativos a
los que astd sujeto el Fondo:

" Limites a la inversién en ctras Instituciones de Inversidn Colectiva

La inversion en acciones o participacionas emitidas par una unica lIC, no podrd superar el 20%
del patrimonio, salvo en las IC cuya polltica de inversidn s base en la invarsian en un dnico
fondo. Asimismo, la inversidn total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.¢) y d) del Real
Dacreto 1032/2012, da 13 de jukio, no podra superar @l 30% dal patrimanio da la Sociedad,

. Limite general a la inversidn en valores coltizados

al La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo amisar
no podra suparar o 5% del patrimonio del Fonda. Este limite quedara ampliado al 10%
siempre gue la inversion en los emisones an los qua supera al 5% no axceds dal 40%
del patrimaonio dal Fando.

B Duedara ampliado al 35% cuando =& trate de |nversiones en valores emitidog o
avalados por un Estado miembro de fa Unidn Eurcpea, una comunidad autdnoma, una
entidad local, un organismo intemacional del que Espafia sea miembro o por cuaiquier
otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada por una agencia
especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior & 1a del
Reino de Espafia.
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Asimisma, la enfidad gestora deberd realzar un andlisls exhaustva de dicha emision
con el fin de acreditar dicha solvencia. Para poder inverlir hasta e 100% de su
patrimonio en dichos valores, serd necesarky que =8 diversifiqgue, al meanos, en sais
emisiones diferantes y que la inversidn en valores de una misma emisidn no supeng &
30% del activo,

Cuando se desse superar @l limite del 35%, se especificardn los emisores en cuyos
valores se tiene intencidn de invertir o se tena invarkdo mas dal 35% del patrimonia,

54 Quedara ampiado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por
entidades de crédito que tengan su seda an un Estado Miambro da la Union Evropes,
cuyd importe esté garanfizado por a&ctvos que cubran  suficlentemente os
compromisos de B emision y que quaden afectados de forma privilagiada al reembolso
del principal y al pago de los intereses en el caso de situacidn concursal del emisor. El
tofal de las inversiones en eske lipo de abligaciones en las gue se supera el limite del
5% na podra superar el 80% del patrimanio del Fande,

. Limite general & la inversion en denvacos

La exposicién total al desgo da mercado asociada a instrumentos financieros derivades no
podra superar gl pafnimenio nete del Fondo. Por exposicidn tolal al riesgo se entenderad
cualguier obligacidn actual o potencial gue sea consecuencis de la ulilizacidn de insfrumeanios
financseros derivados, entre los que se incluiran [ag ventas al descubiorts,

Lae primas pagadas por la compra de apeiones, bien sean contratadas aizladamenta, bien
iNCOrporadas en operaciones estructuradas, en ningldn caso podran superar el 10% del
patrimanio dal Fondo.

La exposicién al nesgo de contraparte en devivadeos OTC se limita al 5% dal patmonio con
caracter ganaral y al 10% del patrimonio si la contraparts &5 una entidad de crédito con ciertas
imiteciones

Las posiciones frente a un dnico emisar en productos derivadas, actvas e instrumentos
financieros, chligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizedo por
acthos gue cubran suficientements los compromisos de la emision y queden afectados de
forma privilegiada al reembalso del principal @ intereses y depdsitos que al Fondo tenga en
dicha entidad no podran superar el 35% de patrimonio del Fondo.

Laz posiciones frente a un onico emisor en productos derivados, activos e instrumentos
linancieras ¥ depdsitos que al Fondo tenga en dicha enfidad no podran superar el 20% de
patrimanio del Fondo,

A estas efectos, las entidades pertenecientes a un mismo Grupo econdmic sa consderan un
Unice emisor.

- Lirmies a la myersion en valores no cofizados

Los vakores susceplibles de ser adguiridos no podran prasantar ninguna limitacidn a su libre
fransmision. Queda prohibida e inversién del Fondo en valores no colizados emitidos por
entidades perenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra
tener inverdido mas del 2% de su patrimonia en valores emitides o avalados por una misma
enfidad. lgualmente, no podrd terer mdas del 4% de su patrimonda invertido en vakoras emitides
o avalados a enbdadas pertenscienies a un mEmo grupe,
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Se autoriza la inversidn, con un limite maximo conjunio del 10% del palrimanio, an:

. Acciones ¥ participaciones, cuando sea transmisibles, da lIC no avtorizades conforme
a la Directiva 2009/85/CE domiciliadas an paises no OCDE con ciertas imitacicnes,

L Acciones y parficipaciones de I de inversitn libee v de [1C de IC de inversidn libre
cepanalas.

’ Acciones v paricipaciones, cuando sean transmisibies, de Entidades de Capital
Riesgo raguladas en la Ley 22,2014

. Depasitos en entidades da crédito con vencimiento superor & 12 meses con certas
Imitaciones,

. Coeficiente de liquidez

El Fondo deberd mantanar un cosficiente minimo de bquidez dal 1% de su patrimanio calculado
sobre e} promedio mensual del Fondo,

. wbligaciones frente a Brcers

El Fondo podra endeudarse hasta el lImite conjunto del 10% de su activo para resclver
dificuMades transitorias de tesoreria, siempre gue s& produzca por un plazo no supenor a un
mes, & por adquisicion de actvas con pago aplazado, con las condiciones que establezca
CHMY. No se tendrdn en cuenta, 3 estos efectos, kos débitos contraldos en [a compra de
ectivos financieros en el pericdo de liguidacién de |a operaciin que establezca el mercado
donde s& hayan contratado.

Los coefickentas legales anteriores mitigan |os sigulentas riesgos 2 los gue se expone el Fando que,
8n todo cago, 2on objeto de seguimlento especifico por ta sociedad gestora.

41,  Riesgo de mercado

Este riesgo compranda 0s riesgos resultantes de posibles variaciones advarsas de 102 Upos de interds
de los activos v pasivos, de los tipos de cambio en los que esian denominadas las masas patrimoniales
y de los precios de mercado de los instrumentos financieros.

4,11, Riesge de fipo de interés

Elriesgo de tipe de inferés deriva de la posibilidad de que cambios en los ipos de inferés afecien a los
cash flows o al valor razonable de los Instrumentos financigras. Los gestores del Fondo tienen
establecidos limites y controles para gestonar dicho riesgo.

4.1.2. Riesgo de tipo de cambio

El riezgo portipo de cambia es el resgo da que el valor de un instruments financiero varie debido a
cambios an los tipos de cambio, El Fondo inviere en activos financieras v otras inversiones que estan
denominadas en monedas disfintas de |a moneda funcional establecida (euna) Por ello, el vakar de los
activos del Fondo puede ser afectado favorablamente o desfavorablemente por las fluctuaciones de
los fipos de cambio,
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4.1.3. Riesgo de precio

Este resgo se define como aquel que surge como consecuencla de cambios en los precios de
marcado, provecadas bien peor faciores especiiicos del propio instrumento fnanciers o bien por factores
que afecten a todos los Instrumentos negociados an el marcada.

El Fondo mide periddicamente el riesgo de kas posiciones qua mantiene an su cartera de invarsiones
financieras a fraves de la metodolegia VaR [Vaiue at Bisk), gue expresa la pérdida maxima esperada
para un horizonte temporal concreto determinado sobre |3 base del comportamiento histarico de un
valor o carera.

4.2 Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja B posible dificultad del Fondo para disponer de fondos liquidos, o para poder
acceder a elios, 2n la cuantla suficients y al coste adeciado, de forma gue pueda hacer frente an todo
miomenta a sus obligaciones de pago (principalmentsa por reembalzos salicitadas),

La Sociedad Gestora dispone de una politica expresa de confrod de |a Uquidez global de la cartera del
Fondo que controla la profundidad de los mercados, de manera que permie planificar la venta de
posiciones de forma gradusl v ordenada, garantizando la capacidad del mismo para responder con
rapides a los requenmisnios de sus participes.

Adicionalmente, el Fondo debe cumplir un cosficiente minimo de liguidez dal 1% de su patnmonio.
Dicho coeficients sa calcula sobre &l promedio mensual de saldos diarios del patrimonio del Fonda y
s ha de materializar en efectivo, en depdsitos o cuenias a |a vista &n el depositans o an otra antidad
di crédito si el depositano no tiene esa consideracian, o en compravenias con pacta de recompra & un
dia en valores de deuda plbilica.

4.3 Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimienta de las abligaciones
confraciuales de las confrapares del Fondo. La paolitica del Fondo es gue las confraparies sean
entidades de reconocida solvencia,

ElFonde no espera incurmir en pérdidas significativas derivadas del mcumplimiento de sus obligaciones
por parte de !a contraparte. Dicho riesgo adiclonalmanta s ve reducida con las limites a la inversion y
concaniracidn de riesgos antes descritos.

La legisiacidn vigente estableca 108 requisitos que dabe cumplir la carlera ded Fondo (concentracion)
su earrelacion con el fotal de actives

<7 -



DINERCAM,
FOMDO DE INVERSICON

Memora de las cusnlas anuales
correspondients al ejercicio anual terminado el 31 de disiembre de 2018

9 DEUDORES

El detalle de este capitule del active del balance de situackén al 31 de diclembre de 2098 ¥ 2017 es
COMo Sigue.

Elsmos
HITE 207

Deudores por comsiones - -
fdmimisEaciones Fublicas deudoras 250,08 3.008.54
Dedones por suscripoiin da patkdpacionas - a
Margenes a liguidas = -
Cipros dsudanas 0,12 FAZ

250,18 5.008. 76

6 CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

La composicion de la cartera de inversiones financieras a 31 de diciembre de 2018 y 2017, es la
siguienie:

Eurps
2018 T
Cantars wleric 42250 36278 M AL TN TT
Walores rapresantatives de deuda 5 TAR IBR QS 34 343 35837
COepeositas en entidages o cridie 5,500.857 A0 Z 003,346,490

Intareses da la cartara da irvarsiin T.8848,24 S 1S
Inversiones dudas. mareses o an iigo - -

42, 250.081,86  36.348.200,00

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 no existen Inversionas consideradas morosas, dudosas o en litiglo,

En los anexos | v Il adjuntos, partes integrantes de esta marnaria, se detalla la cartera da inversiones
financieras al 31 de diciembre de 2018 v 2017, 5in consideras, en su caso, €l saldo del epigrafe
"Dervados” e Intereses de la cartera de inversidn®,

Al 31 de diciembre el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda y
oz depdsitos en entidades de crédito, &2 el seguiante;

Eurcs
2018 T

Inferiar 4 1 afic 42250 363 78 345343 Y04 77

A42. 250353, T8 35 343.704.77

A 31 de diciembre da 2018 y 2017 los valores del Fondo son custodiados por Banco Caminos, S.A.
(que es la Entidad depositaria legal), mo encantrandose pignorados nl cedidas en garantia de otras

aperaciones.
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7. TESORERIA

El detalle de esle capliulo del active de! balance de situacion al 31 de diciembre da 2018 v 2017 es
Como sigue:

ELfg
20148 207
Cuanta an &l Daposiario (Burcs) 1.271. 435,08 _Eii 1448, &d

127383508 2471448 B4

Los sakdos en cuenfas comentas san remuneradas a 0% fipos da inferés de mercado y son de libre
dispasicion por el Fonda

B. PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES

Al 31 de diciembre de 2018 v 2017, el patrimaonio del Fondo estaba formalizado por partsipaciones de
igual caracteristicas, representadas por cerfificaciones sin valor nominal y que confieren a sus ttulares
un derecho de propiedad sobre el Fonda,

El nimero de paricipacienes no as limitado v su suscripcidn o reembolso dependeran de fa demanda
o de la oferta que da las mismas se haga. El precio de suscripcién o reembalso se fija, diarameants, an
funciam dal valar liguidative de la participacian obtenido a pertir del patrimanio neto del Fondo de
acuerdo con la establecido en la Circular 62008 de la CN.MV. v en al articulo 78 del Real Dacrato
10822092 da la T N.MY,

El valor liquidative de cada participacidn al 31 de diciembre de 2018 y 2077 =& ha obtenido de la
siguienta forma:

Ewros
2018 27
Pairmonia atribuida a paricipes 4351526548 35.443.523,16
Mimern de parficipaciones emibcas 3,064 37 20042 54
Walor Iquigative 1.254 12 1254 A4
Fadmern de pasdicipes aern BEs)

Conforme a la normativa apiicable, el ndmearo minima de participes de los Fondos de Inversion no deba
sar inferior & 100, en cuyo case diapondran del plazo de um afo para Hevar a cabo @ reconstitucicn
permanente del nomeno minime de partcipes

Al 31 de diciembre de 2018 v 2017 no existen participes que posean una participacion individual

significativa, superior &l 20%, de acuerdo con gl aricule 29 del Reglamento de Instluciones de
Inversitn Colactiva.
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g, ACREEDORES

El detalle de este capliule del pasivo del balance de situacién al 31 de diciembre de 2018 v 2017 es
COMO SH0Ue:;

Euron
L] 2017
Rzembalsos pardigries do page @ periicpes - 132 B1549
Adminsiracaonss Publicas screedoras - -
Oitros 16.671,74 22020 8%

188671, 7V4 154 55822

El capitulo de "Acreedores - Otrog” recoge, pnncipaiments, 2l impore de las comisianes de gestion y
depositaria pendlentas de pago al clerma del sercicio comaspondianta

Como se sefigla en la Mol 1, |8 gestidn y administracion del Fondo esta encomendada a
GESTIFONSA, 5.G.L1LC., S A Por este sarvicioal Fondo paga una comiskian da gestian dal 0,1% anual
sabre el valor patrimonial, Esie porceniaje no supera gl ipo maximo que se indica en el articulo 5 del
Real Decreio 10822012, de 13 de julio, en el que se fija el 2,25% cuando el cdiculo se efechia sobre

a| valor del painmonio,

igualmente, & Fonde pericdifica dianaments una comisiin de depositaria del 0,1% anual, calculada
sobre el patrimonio del Fonde, El citade Real Decreto establece coma tipo maximo aplicable el 0.20%
anual,

El Fondo podra soportar los gastos derivados del servicio de analisis financiero sobre inversiones
incluido an al servicio da intermediacian.

10, SITUACION FISCAL

El Fondo esta acogido al régiman fiscal establecido en la Ley 2772014, de 27 da noviembre, del
Impuesto sobre Sociedades v al resto de la normativa fiscal aplicable, tributando al 1%,

De acuwerdo con la legistacion wigente, los impuestos no puedan considerarse definitivamente
liguidades hasla que las declaraciones presentadas hayvan sido Inspeccionadas por las auloridades
fiscales o hava transcurnide el plazo de prescripcidn de cuatro afios. Al 31 de diciembre da 2018, 2|
Fordo tiene abiertos a inspeccidn por las autordades fiscales todos s impuestas principales gue b
&aon de aphcacion de les ditimos 4 ejercicios. Los Administradores da la Sociedad Gestora no esperan
que, en caso de inspeccidn del Fondo, surjan pasivos adiclonales de importe significativo.

No axisten diferencias significativas entre el resuliado contable antes de impuestos del ejercicio v k3
basze imponible antes de compensacidn de basas imponibles negativas, an su caso,

Cuando se gengran resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe "Impuesio sobre beneficics’
de [a cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concapto de impuasto sobre baneficios nato, en su
caso, del efecto de la compensacidn de perdides fiscales. No se generan ingrescs por impuesto sobre
baneficios an el caso de que el Fondo obtenga resullados negativos
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Confarme a las decleraciones del Impuesio de Scciededes presentadas v al céleulo estimado para
2018, el Fondo dispone de as sigulentes bases imponibles negativas a compensar contra eventuzsles
beneficios fiscakes futurcs:

ARG de origen Euwos
016 11,637,561
2017 13,250.24
2018 17.269.75

42,186 81

Mo han sido reconocdos |os creditos fiscales correapondientes @ estas bases imponibles negativas al
desconocar la probabilidad de que el Fendo disponga de ganancias fiscales futuras suficientes para la
aplicacicn de asios activos

11. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

Le Scciedad Gesiora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en al
artfculs 67 de la Ley 352003 y sucesivas modificaciones v los articulos 144 v 145 del Real Decreto
10822012, Para efle, la Seciedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictes de interds
y asegurarse de que las cperacionas vinculadas se reakizan en interés exclusivo dal Fondo y a precios
de mercado. Los informes periddicos incluyen, segin lo establecido en la Circular 4/2008 de i
CH.MV., ¥ sucesivas modificacionas, informacidn sobre las oparacionas vinculadas realizadas.
Asimismo, incluyen las posibles operaciones vinculadas a la Sociedad Gestora, Indicando la
naturalera, riesgos v funcionas asumidas an dichas operaciones.

Respecto a 1a operativa gue realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesorerla” se indican las cuanias
que mantiane al Fondo con al Depasitanio y en los Anazos | v | 58 recogen |as adquisiciones temporales
de activos realizadas con éste, al 31 de diciembre de 2018 w 2017,

12. INFORMACION SCBRE EL MEDIO AMBIENTE

Los Administradores de la Socedad Gesfiora del Fondo consideran minimas, y en todo caso
adecuadamente cubiertos los riesgos medinambientales que se pudieran derivar de su actividad, y
estiman que no surgiran pashvos adicionales relaclonados con dichos riesgos. El Fordo no ha incurrido
en gastos ni recthido subvenciones relacionadas con dichos nesges, durante al ejercicio tarminada a
31 de diciembre de 2018 ni del 2017

Asimisma, durante al ejercicio 2018 y 2017, &l Fonda, no ha tenido derechos de emisidn de gases de
efecto invernadarg.

13 OTRA INFORMACION

Las hamararas da audiloria coraspandiantes al ejarcicio anual kerminada en 31 de diciembre de 2018
y 2017 han ascendido a 7 mikes de seurcs, respectivameante, con independencia del momanio de su
facturacion. Asimismo, durante &l ejercicio 2018 y 2017 no se ha prestado ningtn ofra servicia por la
sociedad auditora ni por ofras sociedades vinculadas a efla
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Al fratarse de una entidad que por sus peculiardades no dspone de empleados ni oficings, ¥ gue por
sU raturaleza dabe eslar gesticnada por una Sociedad Gestora de Instiluciones dea Inversicn Colectiva,
los temas relativos a la proteccidn del medio ambiente v la seguridad v saled del trabajader aplican
exclusivaments a dicha Sociedad Gestora.

14, HECHOS POSTERIORES

El & de febrero de 2019, la CM.MY. aprobd el cambin de denominacidn del Fondo pasando a
denominarse Gestifonsa Fenta Fija Coro Plazo, F.I, El Fondo sera un fondo de renta fija, sendo a 31
da diciembre de 2018 un fondo de imdarsion manstario.

Dezde el cierre del ejercicly hasta la formulacidn por el Consejo de Adminisiracidn de |la Scciedad
Gesiora de egies Cuenias Anusles, no se ha producido ningdn otro hecho significativo digno de
mancian
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Anexo |

Datalls do la Caara de Inversiones Financieras a 31 de diclembre de 2018

Divisa ] Descripeion Eures
EUR E5HOCO0 12888 REPO|B CAMINDS|D. 095201 5-01-28 Nl _500.132,38
EUR ESOO000 128488 REPO|B CAMINDS|0 060{3018-02-20 3001855 61
ELUR ESOO0OM 2207 REFO|B. CA |0, 085201 8-01-21 4 001,043 80
EUR ESCODO0ZZES REFPD|B.CAMINGS|D 0952015-01-23 H00.087 03 |
ELR ESLOL00124WE REPO|B CAMINOS|0 006201 8-01-28 - o S00.643 78
EUR | ESOO0O0124VE | REPD|BE.CAMENOS|D, 0552018-01-21 000, 357,77
EUR ES0OD0I 2600 REFD]B CAMINGE|G 010201 5-01-02 12244 518 38
EUR ESDO0OMZTHT REPD|E CAMINOE|D 085201 5.01-18 000187 08
EUR ESOODOTOIESY Eggpﬂﬂ;ﬁgg;@yﬂm 8-01-21 2 000.538 B4
Tolal Carteta Intarios - Valores repreasmiativos oo 3E. 749, 365,95
EUR wmm 180[2018 02 20 A0 120,18
EUR Depasito| BANCC CAMINGS|D 1502010 02 21 1.000.248 08
| EUR Depasito[BANCT CAMINGES|D 150(2010 02 22 1.000 252,89
EUR Deposilo|BANCC CAMINGS|DOBD[2018 11 07 2000, 375 B4
Total Eartara intorior - Depéaiios £.500.907 84
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Detzlle de fa Cartera de Inversiones Financieras a 31 de diciembre de 2017

ey et

~ Divisa | 181N Dasgripoitn Eurocs
EUR ESO00001 2145 REFD|B CAMBNDS|D, | 40201 B-00-18 - AO04&7T 65
_EUR ESQ0O0MZ20T | REPO|B.CAMINGS|O,140{2015-03-19 7.003.874,20
ELR ESO00001 2487 REPQ|B CAMINOED 140{2018-03-19 4 B3 193 4%
ELR ESO00001 24V REPC|B, CAMINGS|D, | 40{2018-03-18 5,002 7358, B8
EUR ES000001 24VE REFO|B.CAMINGS|D, 1 40{2018-02-22 % §93.980 07
ELIR ES000001 36060 REPO|B. CAMINGS|D. 140|201 8-01-02 87801738
ELUR ESOGDI0 ZTHT REPD|B.CAMINGE(D, 140|201 8-03-19 200111518
EUR ESO0OA0127HT REPO|B. CAMINGE|D, 140|201 8.01.12 7509 080,42 |
Tolal Canera IMBrior - VaIores repressnativos e deuda 34.343.358,37
ELUR 2 Depoailn[BANCO CAMINGS|D 1502018 10 12 1.000.248,02
ELR ¥ DiepositojAANGL CAMINGS|D 1802018 11 13 1.000.008 38
_Total Canterd fnterior - Depdsitos 2.000,346,40 |
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Afo negatvo para las bolsas mund@les con perdidas acumutadas en los principales indices. Entre los
focos de incertidumbre podriamos citar 3 crisis politica v presupuestaria en lialia, & guerra comearcial
antre China v Estados Unidos, ef boexit, la volatibdad del crudo v la politica de retirada de estimulos
por parte de los Banco Centrales, Mo en vano hemes asistido al peor diciembre en Wall Street desde
1931 v las bolsas aurcpeas no mostraron un comportambents muy diferente con pérdidas acumuladas
del 18% en &l Dax, y dal 14% y el 16% en los casos del Euro Stoxx y el IBEX 35

En [a primara mitad del afo los acontecimiantos que mas caplaron la atencidn de los inversores fusron
ias poiiticas proteccionistas imputsadas por Donald Trump ¥ &l sumento de |as tansiones comercisies
car: China, con el anuncic da madidas arancelarias sobre Importaciones de ambos palses, asl como
noticias que afectaron a grandes compafias del sector tecnalbgico como: Facebook, Tesla o Amazon,
por ejamplo las acusacionas a Facebook por posibles nagligencias en 13 proteccién de datos o las
fallas en sistemas del Model X de Tesla

En Europa se siguid can especial stencitn las negociaciones para la formacion de goblerno en
Alemania v las elecciones legislativas en lafia que dejaron un escenario complicado can acuerdo final
enfre formaciones populistas. En Espafia se puso especial atencitn an al nuevo gobkerno tras la mosién
de censura v las dudas generadas por su debilidad parlamentaria

En la zagunda mitad dal ejercicio Italia siguld generandc serias dudas en matera de vabiligad
presupuestaria, con reaccionas muy negalivas a su Plan de Estebilidad con objetivos de déficit
elevados ¥ poco crelbles basados en un cracimients demasiado optimista, ganeranda una fuare
presion sobre la deuda itakana a su vez que arrasind la cotizacion de los bancos europeos. Ademas de
esto han preccupado i85 negociacionss del braxgit, en [&s que la primera minisira brdan:ea no consigue
el apoyo del parlamenta para su aprobacksn definitiva, Por su parte & BCE mantiens los tipos de interes
en al minimo histdrico y ha dado por finalizado el programa de compra de deuda, aungue ha anunciado
gue relmvertira los bonos que venzan “durants un periodo profongado de tiempo”™. Tambign se siguid
pendiente de las negociaciones entre China y Estados Unidos, aungua en naviembne sa alsnuanon
e3las disputas después de la reunian en Buenos Aires (G20) entre los mandaiarios de ambas palses,
en la gque se pacit una tregua de 3 meses para negosiar nuavos acuerdos,

5! hablamos mas concretamente de Estados Unides entre los aconiecimientos mas destacados
citariamos la reforma fiscal de Trump, que dic un buan Impuiso a la econamia. Con esta madsda
mejorarcn loe niveles de beneficios empresariales o cual se tradujo en un aumeanto dal consuma ¥ |2
inversidn, Despedimaos & Janet Yellan y recibimos a Poweill al frente de la FED, que a la larga dal afio
anuncid varias subidas de tipos filandese el precio del dinero a ciema en el rango del 2,25 al 2,50 %,
Los daios de empleo siguisnon siendo muy positivos canuna tasa da pand que ronda el 4 % y ef
crecimento de la economia sosienido, aunque con wna ligera rakentizacion a finales de afo. pero o
suficiente como para maniener la meta gubernamental del 3 % para 2018,

La economia aspafiola ha mosirado algunos signos de agolamiento o cual explica que haya habsdo
varss gjustes en las previsiones de crecimienta. En el tercer imestre del afo crecimos un §,6%, una
décima menos que en el timestre anterior. La creacidn de empleo fambién ha dado muastras de
desaceleraciin, Algunas medidas como la subida tan acusada en un corto pericdo de iempe del SMI,
crean dudas sobre el impacto negativo que pueda tener &n la creacidn de puesios de frabajo, Aun asi,
fa agencia de calificacidn S&P, mejond el rating de la deuda soberana espalficla del BEE+ g A- ¥
destact "el efecio limitada” gue, hasta ahora, ha tenido sobra la economia tas tensones poliicas an
Catalufa

El mercado de renta fija ha dado pocas alegrias, con una evolucidn negativa dal bono ifaliana en la
primera mitad del afo fras la formacion de goblerno. La prima de riesgo espafola cemd el afto an &
entoma de los 115 p.b., favarecida principalmente por 1a politica expansiva mantanida hasta ka fecha
par el BCE.
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En matenas pnmas destacamos [a volaiiidad del precio del credo, gue en parta se puede axplicar, por
la decisitn del presidante Trump de no ratificar el acuerdo nuclear con Irén, ko que ha supuesic la
refirada de gran pate de la producciin de este pals del mercado, incrementando asi ks precios. A
cierre de afio el miedo a una nueva racesian provoesd una fuerte calda de kos precios hasta niveles por
debajo de los 50 euros. El precio del oro se ha mantenido sin varizciones significativas y el cambia

aurcidélar pasa de 1,21 $/€ a 1,14 $/€ (-5,129%).

En cuanto a mercados financieros nos inclinamos por la renta variable, dado el bajo tipo de intarés gua
afracen los activos da renta fija y las previgiones da que los bancos centrales continden retirando (as
poliicas de estimulo. Se espeara una mejora de log beneficios emprasariales a ko largo del 2019 ko cual

deberia traducirsa en un aumeanto def precio de 35 acciones.

QENITE LEMEIIE
INDICE FECHA INICID FECHA FIM VARIACIGN
DO JONES INDUS. AVG 4,524, FhOET A0 F10 %
SED 500 |NDEX 268581 Z485 T4 7,78 %
MaSOED COMPOSITE INDEX 3.511.34 BE8EET 347 %
FTSE 10 [MOEX T EB4E 10 B.Y33.87 11,85 %
EURD STOXX 550 PR 348015 Z.650 52 14,43 %
Lo INDEX 1287139 10,568 98 A7.87 %
Cac 40 INDEX 5.28& 60 4 GTE. T4 11,53 %
IBEX 35 INDEX 10.072.10 Eﬂ?ﬂ 18,73 %
1. EXPOSICION SOBRE LA EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS

El patrimonio da la [IC ha pasado de 36 443.523,16 euros @ 43.515.265 49 euros. El numero de
participes ha pasado da 8589 a B55. E| impacto total del gasto sobve el patrimonic de la Institicion ha

sido ded 0,18%.

La rentabilidad anual obtenida ha sido del - 0,06 % mejor gue la obtenda por el Euribar 3 meses,

benchmark del fonde, gue ha sido del -0,225%.

La Instifucidn na ha fenido en carera accionss,

2, ACONTECIMIENTOS OCURRIDOS DESPUES DEL CIERRE DEL EJERCICIO

Eifondo cambiard su denominacion y pasara a llamarse Gestifonsa Renta Fija Corto Plazo, F.|. y dejara
de ser un fonde de vocackn monetana para canvertirse an un fondo de renta fija a corlo plazo.

3. INVESTIGACION ¥ DESARROLLO

Dado el objeto social de |2 sociedad no s han desarrollade actividades en materia de imvestigacién y

desarmalle,

4, ADQUISICION DE ACCIONES PROPIAS

Mo s& han realizsdo oparaciones con acCianas promas.

“ 37
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5. POLITICA DE GESTION Y RIESGOS

Por su actividad, el use de instrumentos finencieros esta destinado a |l consecucion de su objefo,
ajustando sus objativos v politicas de gestion de los riesgos de precic, crédita, Bquidez v riesgos da
fiujos de caje de acuerdo a kos limites y coeficiantes establzcidos por la Circulas 32008 de la Comisian

Macional dal Mercado de Valores.
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Fermulacion de Cuentas Anuaies comespondientes al ejercicic anual tarminada el 31 de diciambre da
2018

Las Cuentas Anuales e Informe de Gestion que antecedan, de DINERCAM, FONDO DE INVERSION,
correspondientes al ejercicic anual terminade el 31 de diciembre da 2018, constan de 28 paginas; han
sido formuladas por todos los miembros dal Consajo de Administracion de Gestifonsa, Sociedad

Gestora de instucionas de Inversidn Colectiva, 5 4 el dia 21 de marro de 2019,

El Consejo de Administracion de GESTIFONSA, 5.G11C, 5A

-

0 Jose Pifero Maya
Vicepresidents

/ D-tfrena Soldnc Barjacoba D Wanuel Parama Neira

Cansejera Congejerc




