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INFORME DE AUDITORIL LENTAS ANUALES EMITIDOD
FOR UNALUDITOR INDEPENDIENTE

A los participes de CARTERA SELECCION, FONDO DE INVERSION, por encareo del
Consgjo de Admimstracion de Gestifonsa. 8. G.1LLC.. 5 A U.. Entidad Gestora de dicho Fondo de
Inversion:

Opinida

Hemos auditado las cucritas anvales adjuntas del fondo CARTERA SELECCION, FONDO DE
INVERSION, que comprenden ¢l balance al 31 de diciembre de 2017, la cucnta de pérdidas v
zanancias, el estado de cambios en ¢l patmimonio nete v 1a memona, cormespondicnies al gjercicio
terminado en dicha fecha.

En nuestra opiman, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen figl del parnmaonio v de la situacion financiera del Fondo a 31 diciembre de 2007, asi
como de sus resultados correspondientes al gjercicio terminado en dicha fecha, de conformidad
con el marco nomativo de informacion financicra que resulta de apheasion (que se identifica en
la nota 2 de la memoria) v, en particular. con los principios v eniterios contables contenidos en el
M=

Fundamento de la opinidn

Hemos Hevado a cabo noestra auditoria de conformidad con 1a nomativa repuladora de la
actividad de auditoria de cucntas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con
dichas normas se describen mas adelante en a seccion Responsabilicind del auditor en relacion
e da auditoria de fay cvertas cenigdes de noestro mforme.

Somaos independientes de la Entidad de conformidad con los requenmientos de ¢tica, includos
les de independencia, que son aplicables a neestra auditoria de las cucatas amuales en Espafia
segin lo vagido por la normativa reguladora de la actividad de auditona de coentas. En este
sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de la avditoria de cuentas ni han concurrido
sifuaciones o circunstancias que, de acucndo con o establecido en la citada nommative reguladora,
havan afectado a la necesania independencia de modo que se hava visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de anditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente
v adecundn para nuestra opiniGn
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Aspectos mas relevantes de la anditoria

Los aspectos mas relevanies de fa auditoria son aquellos gue, sepdn nuestro juicio profesional,
han sido considerados como los nesgos de incorreccion matenial més significativos en nuestra
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual. Estos nesgos han sido tratados en ¢l contexto
de nuestra auditoria de 1as cuentas anuales en su conjunto, v en la formacion d¢ nuestra opinion
sobre éstas, v oo expresames undg opinedn por separado 2obrg ¢2os nesgos.

Existencia v valoracion de la cartera de inversiones financicras

La camera de imversiones ¢n las qué invieric el Fondo ha sido un aspecto significative para nuestra
anditoria, dado que su exastencia y valoracion ¢s un factor clave en la determinacion del valor
hgudanvo del Fando, asl como de 1a rentabilidad del mismo duranie el gercicio erminado of 31
de. diciembre de 2017, Esta cartery incluve, entre ofros, valores representativos de denda e
imstrumentas de pammaonio, que se valoran a valor razonable inotas 3 v )

Muestros procedimientos de auditoria, para abordar dichos aspectos han incluido, entre otros, la
chiencidn de confirmacidn por parie de la Entidad Depositana de los valores de la carfera de
mversiones financicras del Fondo, para la obtencion de evidencia de la existencia de los mismos
Adicionalmente, hemos realizade procedimientos sustantivos, en base selectiva, dingidos a dar
respucsta al nesgo de valomackin de las mversiones, contrastando los cambios aplicados con
informacioe cxtema

Acirmismo, hemos cvaluado =i la informacidn de Ias coentas anuales en relacion con la camera do
inversiones fimancieras os adecuada de conformidad con el maren nomativo de informacian
fimanciera que resulia de aphcaciin

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente ¢l informe de gestion del gjercicio 2017, cuva
formulacidn g8 responsabilidad de los admunistradores de la Seciedad Gestora del Fosdo v no
forma parte intcgrante de las cucntas anuales

Muestra opimion de auditoria sobre las cuentas anueales no cubre ¢l informe de gestion, Nucstra
responzabilidad sobre el mforme de sesodn, de conformudad con lo exigido por la nommativa
regaladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar ¢ informar sabre la
concordancia del informe de gestidon con ks cuentas anuales. a partir del conocimiento de o
entidad obfenido en la realizacion de la auditoria de [as citadas cuentas v @ incluir informacion
distinta de Ia obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar ¢ mformar de si ¢l contenido v presentacion del informe de gestidn son
conformes o la normativa que resulta de aplicacion. 5i, basandonos en ¢l trabajo que hemos
realizado, concluimos que exisien ingorrecciones matenales, estamos obligades a informar de
ello.

Sobre la base del trabajo realizado. segin lo descrito en ¢l parrafo antenor, la informacion que
conticne el informe de peston concuerda con la de las cuentss anuales del gercicio 2017 v su
contenido v preseniacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion
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Responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacidn con
las cuentas anuales.

Los Admimistradores de 1a Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que cxpresen la imagen ficl del patmmonio, de la sitwacion financiera
v de log resultados del Fondo, de conformidad con el marco normative de informaciaon financiera
aplicable a la entidad en Ezpafia, v del control intemo que conzidenen necesane para permitir la
preparacion de cucntas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error,

En |a preparacion de las cucntas amiales, los Administmdores de la Soaedad Gestora del Fondo
son responzgables de la valoracedn de la capacudad del Fonde para conlimuar como empresa en
Funcionamiento, revelando, segun comespenda, las cuestiones relacionadas con la empresa en
funcionamicnto v utilizando ¢l pancipio contable de empresa en funcionamicnto excepto si los
Admmistradores de la Socedad Gestoma tenen imiencidon de liquedar el Fondo o de cesar sus
operaciones, o bien no cxista otra alternativa realista

Responsabilidades del auditor en relacion con la avditoria de Ias cuentas anuales

Mustros objetivos son ebicner una segundad raeonable de que las cuentas anvales en su conjunio
catan libres de incorreccion material, debida a fraude o cmror, v emitir un infonne de auditoria que
contiene nuestra opinion. Sezundad meonable ¢s un alto prado de scgundad pero no gamntiza
qui una auditoria realizada de conformidad con la mormativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente cn Espafia siempre detecte una incorreccion material cuando existe
Las mcorrecciongs pucden deberse a fraude o error v s¢ consideran matenales s, individualmente
o de forma agregada, puede preverse razonablemente que ifluvan en las decisiones econdimicas
que log nsimnos toman basandose en las coentas anuales

Como parte de una anditoria de conformidad con In nomativa reguladoma de la actividad de
auditona de cuentas vigente en Espafia, aplicamoes neestro juicio profesional v mantenemos una
actited de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También

*  ldentificamos v valoramos los nesgos de incorreccion matenal en las cuentas anuales,
debida a fraude o error, diseiiamos v aplicamos procedimientos de asditoria para responder
a dichos nesgos v obtenemos cvidencia de auditonia suficiente v adecuada para
proporcssnar una base para nuestra opmaon. El nespo de no defectar una imcomeccion
matenal debida a frande es mids elevado que en ¢l caso de unaincorreccion mate nal debida
a crmor, va que ¢l frande puede imphicar colusaon, falzificacion, omisiones deliberadaz,
manfestaciones intencionadomente errdneas, o la elusidn del control intema,

+  Dbtenemos conocimients del control mtemo relevante para la avditona con el fin de
disefiar procedimicntos de auditoria que scan adecuados en funcion de las circunstancias,
v oo con o finalded de expresar una opimidn sobre la eficacia del control intemo de la

crtickad.

= Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas v la razonabilidad de fas
cstimacioncs contables v la comespondiente informacion revelada por los Admmmstradones
e la Sociedad Gestora del Foado
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+  Concluimos sobre s es adeciada ut:lizanEEPr!Jigs Administradores de 1a Sociedad
Gestora del Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento v, hasandonos cn
la evidencia de auditoria obtenida. concluimos sobre si existe 0 no una inceridumbre
material relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas
sobre la capacidad del Fondo para comtinuar como empresa en funcionamiento. S
concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la stencion en
nuestro mforme de asditoria sobre la corespondiente nformacion revelada en las cuentas
amuales o, 81 dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinidn
maodificada. Nuesiras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la
fecha de nuestro mforme de auditoria. Sin cmbargo, los hechos o condiciones futuros
pucden ser la cansa de que ¢l Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento,

N|

Evalsamos la presentacion global, la estructura v ¢l contenido de las cuentas anuales,
mehuida la mformacion revelada, v si las cuentas anuales representan las transacciones v
hechos subvacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel

* Nog comunicamos con los Admimstradores de [a Socedad Gestora del Fondo en relacidn
codt, enbre ofras cucstiones, ¢l alcance v el moments de realizacion de la awditoria
planificados v los hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualguier deficiencia
sigmiicativa del control mtemo que identificamos en el transcurso de la auditoria

Entre los nesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los Administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo. derermmamos los que han sido de la mavor significatividad en la
auditoria de las cuenlas anuales del periodo actual v que son, en consecuencia. los nesgos
considerados mas significativos

Describimos esos nesgos en nuestro informe de anditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentanas prohiban revelar pablicamente la cuestion

EUDMTA AH AUDITORES 1986, 5.A.P,
Inscrita en el R.OLA.C. n® 50524
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CARTERA SELECCION, F.L.

CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO 2017:

BALANCE PUBLICO
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS PUBLICA
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

MEMORIA ANUAL

INFORME DE GESTION
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BALANCE PUBLICO AL CIERRE DEL EJERCICIO 2017

ACTIVD Motas 17 el Ih
B ACTIVO CORRIENTE =3 ST4S037.20 | 5.860.843,12
1, Deudares d4-7 IT9RL21 3741684
1L Carters de inversiones fimancierns 53670058232 531116430
|. Cariern interior 4.1 3.170.481,77| Z.B1BA91,592
1.1. Valores representativos de deuda LeRIGI0AT | 244530542
1.2, Instrumentos de pairimenso H89.851,70 AT 2BG,50
1. Carera exterior 4.1 TSI A0 | 245378822
1.1, Walares representativas de deuda LE48. 70050 [ 2.085.3%1,17
2.3 [nstituciones de Inversidn colectiva A0E 26,50 Ia8. 309705
1. Intereses de I carera de inverssdan H1.015.4% 40 884,25
IV, Tesorerin £11 35073077 | S00.161.85
| TOTAL ACTIVD 1 5.745.037.20 | 580084312
PATRIMONIO ¥ PASIVO Notas 2017 l6
A) PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES 573547968 | 5.349.260.2%
A-11 Fondos reembalsables atribaidos a participes f STISATU RN | SOR49.260.2%
il. Participes SSE1EIANG | 500540345
Wi Resuliado del gpercicans 221 647 65 153 456 84
C) PASIVO CORRIENTE 955752 11,582,583
1. Acreedores 5.7 055752 11.582 83
| TOTAL PATRINMONIOY PASIVO ET4E 072 56084302
CLUENTAS DE ORDEN Motas 2017 2006
1. CUENTAS DE COMPRONMISO 162G SRS, 680,00
L. Compromises por operacionds largas de derivadas 4l 6256000 3%5.6%0.00
1, OTRASCUENTAS DE OGRDEN 4 ITESLS | 443249279
2.6 Oiros 4.318.598,65 | 44324827
TOTAL CUENTAS IE ORDEN 448155665 | AEIEITI,TY

CARTERA SELECCIN, FA - 2017
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CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS PUBLICA CORRESPONDIENTE
AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

Mskics | Yl 216
4, Diros gastos de explotaciin (443606, 66) (TS5 H6)
4.0, Cemisidn de gestiin ALGID A5, (50,700,854
4.2, Comisidn depositirio (566224 [5.979 09
4.4, Citros (084 5T (6.281,93)
AL RESULTADD DE EXPLOTACION (44.566,60) (TLOSTB6)
-
| &, Ingresas linangieros 4.1 136.074,4 155.201,25 |
9, Gastos linancieros il (113,54} -
HE, Yariackin del vilor raponable en instrumentos financleros (1 165420 2R4A7T 89
101 Por aperaciones de la carterd iierior (T0.R21 67 128554 51 |
10.2, Por operaciones de la carlers exterior (06,0206, 59 105 523 56 |
1. Diferencias de cambsio &0 57 1.O3z,18
12, Deterboro v resultado por ensjenachones instrumentos finnneieros BTN | (163.438,17)
12,2, Besulimdos por operaciones de o cartera imerias E1.45] 51 (102,365,571
12,2}, Resultsdos por opericinnes de b carters exterior 167, 775,27 [GT.7537.09) :
124, Resultsdos por aperaciones con dervvados {2.25%.80) i GEE 40 .
A2 RESULTADC FINANCIERD lﬁi.lﬂ.lﬂ 116893107
AL ) RESULTADOD ANTES DE IMPUESTOS 221880, 52 154.841.21
L3, Inppuesto sebre bepelicios .1 (223857 (984,37 |
! ALY RESULTADD DEL EJERCICI) 121.647,65 153 856 24
CARTERA SELECCION, Fif. - 2017 Peiging 3 de 10
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ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL
EJERCICIO TERMINADO EL 31 DICIEMBRE DE 2017

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESFPOYN DIENTE
AL EJERCILCIO 2017
I |
L T okl ok
'.l... RESULTAIN CUENTA PERDIDAS ¥ GANANUIAS 12184765 153856 k4
Bl TOTAL INGRESES ¥ GASTOS IMPUTADS BFIRECTAMENTE AL FATRIMONIG NETD - -
] TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENT A DE FERIFIDAS ¥ GANANCIAS # 4
TOTAL INGRESDS ¥ GASTOR RECUNOUTDOS 221 A4T N TRLBSEA |
B)E DE CAMBIOS EN TRIMONIO NETO
SPONDIENTE AL E ! {1 e
R, Dl .
Partiipes Ejeroiek T=ial
= —_
SALDR FINAL DEL AR 3015 hALE I'iII.H'| 1 O L AT i 3RLTHAED
{ SALDU AJUSTADG, INICIO DEL ARLH 2T A Gk LT, HOR, 0% (5EAT, 50 B30k 45 |
| Toigl Ingrese v Clastis Redonoidos - 143 £44 W4 155 ERA B4
1l Ciperagacn es < on parks pes
| Buseripoienes de s ipaciongs K2 50 ] - LR ATER
1. Recobolsos de pamcipociunc (750 A%, 04) - e A
il Urras varaceeses del proumomn mis {55 A0, 503 5 S04 51 -
SALMEE FINAL DEL AN NG SAFEANE 4R 151.856,84 8, 84%.360,20
SA LMY AJUST AL, INICIO DEL AR 2007 SARERAND, &5 15305684 BAE 00 1%
I Tinal Ingresos ¥ Casios HReconogudos 22| g0 sal HTAS
11 Oy rsgicanes con i pos
| Suscripoiones de portisipmemise EERE AR 1] - R52 072 i
1 Beemsbadmes da participaciones 11 BRI ety 1 VEE AL fa)
1. Lxms vamaooones Sel palrimonio rein 133 B 44 {13850 By -
SA LD, FPNAL DEL ASD 2007 LR ERER AT 12164785 5735476
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CARTERA SELECCION, F. L.

MEMORIA ANUAL, EJERCICIO 2017
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MEMORIA DEL EJERCICIO 2017

I. NATURALEZA DE LA INSTITUCION

CARTERA SELECCION, F.1., ¢s ura Institucidn de Inversion Coalectiva (en adelante LLC.), armonizads
y constituida en Madrid, el 17 de febrero de 2012, con domicilio social en Madrid, calle Almagro, n” §.

CARTERA SELECCION, F.1. figura inserito en el Registro de Fondos de Inversion con el nimers 44435
s un Fondo de vocacion inversora global de perfil 3, en una escali del 1 al 7, la exposicion del fondao se
alcanzari en renta fija y variable, sin que exista predeterminacion en cuanto @ porcentajes en cada clase de
activo. La inversion e realizard principalmente en mercados de la OGCDE ¥ 2n menor medida en
emergentes solo para renta variable. La exposicion en divisa serd como maximo del 60%. Se invierte en
renia fija. tante piblica come privada, sin predeterminacién de la duracion media de Ia carters. Al mence
el 20%% de las emisiones tendrd calidad crediticia minima media (“BBB-"), o la que tenga en cada momento
el Reino de Espafia si fuers inferior, ¥ hasta un 80% calidad crediticin baja (inferior a "BBB-"} o incluso
sin calificar, En el caso de que se exija calificacidn para las emisiones v éstas no lengan rating. se atendera
al rating del emisor. Se invertird en renta varable de cualguier tipo de capitalizacion bursatil con
perspectivas de revalorizacion a medio v fargo plaze, Como maxime la exposicion a renta varable de
palses emergentes serd del | 5%, Se podra invertir en bonos convertibles en acciones. Se podra invertir mis
del 35% del patrimonio en valores de un Estado de la UE, CCAA, una Entidad Local. Organismaos
Imernacionales de los que Espafa sea miembro v Estados con solvencia no inferior a la de Espaia. Se
pedid operar con instrumentos financieros derivados negociades en mercados organizades de derivados
con la finalidad de cobertura v de inversidn ¥ no negociados en mercados organizados de derivados de
cobertura v de inversion, Esta operativa comporta riesgos por la posibilidad de que la cobertura ne sea
perfecta, por ¢l apalancamiento que conllevan v por la inexistencia de una camara de compensacian

Se podrd invertir hasta un méxime conjunte del 10%% del patrimonio en activos que podrian introducir un
mayor riesge que el resto de las inversiones come consecuentia de sus caracteristicas, entre olris, e
liquidez. tipe de emisor ¢ grade de proteccion al inversor. En concrato se podrd invertir en:

s  Acciones v aclivos de renta fija admitidos a negociacidn en cualquier mercado o sistema de
nexociacidn gue no tenga caracieristicas similares a los mercados oficiales espadioles o no esté
somelido a regulacién o que disponga de ofros mecanismos que garanticen su liquidez al mencs con
la misma frecuencia con la que la 11 inversora atienda los reembolsos. Se seleccionatin activos ¥
mercudos buscando oporiunidades de inversién o de diversificacién, sin que pueda predeterminar a
prior tipe de astivos ni lecalizaciin.

Los Fondos de Inversidn son patrimonios pertenecientes & una pluralidad de inversores, cuvo derecha de
propiedad se represente mediante un certificado de participacion. Sen sdministrados por uha sociedad
eestora, con el concurso de una entided depositaria, v estin constituidos con el objeto exclusive de la
adquisicion, tenencia, disfrute, administracion en general y enajenacién de valores mobiliarios y otros
activos financigros.

Su marco legal de actuacién viene determinado por el Real Decreto 36202007 da 16 de marzo por @] que
sz modifica el Reglamento por el que se desarrolla la Ley 3572003 de 4 de noviembre ¥ en el Real Decreto
LO82/2012 de 13 de julio que desarrolla diche ley, i como en las distintas Circulares emitidas por la
Comisién Macional del Mercado de Valores {en adelante O M M),
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Los Fondos de Inversion Mobiliaria se encuentran sujetos & normas legales que regulan entre otros los
slguienics aspectos:

Al Mantenomientoode un patrimonio minimo de 3000 miles de Euros,

By Establecimiento de unos porcentajes maximos de concentracion de inversiones.

C) El nimero de participes no podrd ser inferior & 100,

1 Obligaciin de que ln carters de valores csté bajo la custodia de la Entidad Depositaria,

E) Inversion en valores negociables e instrumentos linancieros, admitidos a cotizacion en bolsas de
vilores o en otros mercades o sistemas organizados de negocizeidn, cualquiera que sea el Estado
en que se encuentren radicadas, que cumplan fos requisitos indicados en la lepislacion vigente.

Fi Drel mismo modo podran invertic ¢n depdsitos bancarios, acciones y participaciones de odras 11C,
instrumentos Nnancieros derivados, instramentos del mercado monetario v valores no-cotizadas,

Gi) Chrligacian de mantener, un coeficiente minimao de liquidez del 1 % de su patrimonio

H) Obligaciin de remitir mensualmente los estados linoncieros relativos a o evolucidn de sus
actividades en ¢l mes anterior, a la C.N. M.V,

Iy Regimen especial de tributacion,

La gestion ¥ administracion de CARTERA SELECCION, F.1, estd encomendada a Gegiifonsa, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, 8,410, inserita con el nibmero 126 en el Registro especial
de Sociedsdes Gestoras de [nstituciones de Inversidn Colectiva de Ta C WMV, con domicilio en Madrid,
calle Almagre, 8

La Sociednd Crestors pertenece al Grupo Banco Caminos v estd controlada en un 100% por Corporacion
Banco Caminos, S.L.LL, entidad comrolada al 100% por Banco Caminos. 5.A.. que es la Entidad
Depnsitoria del Fondo y estd inserita con ¢l nimero 102 en el Registro de Entidades Depositarias de 1L1.C.
de la C.NMA, v domiciliada en Madrid, calle Almagro n® 8, guien consalida las cuentas def grupo v Tas
deposita en el Registro Mercantil de Madrid; la fecha prevista de tormulacién de las cuentas anuales
consolidadas correspondientes al ejercicio 2007 es el 22 de marzo de 2018, La actividad principal de la
=ociedad dominante 2s la banea

Ambas entidades, gestora ¥ deposilania, mantienen independencia en la gestion, Como parte de esa
independencia, el Consejo de Administracion de la gestora ha adoptado unas normas de conducta sobre
persciones vinculadas que obligan a comunicar cualquier operacidn de este lipo,

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
ap  Imupgen fiel
Lis Coentas Anuoales adjuntas se han preparado a partie de los registros de contabilidad de CARTERA
SELECCION, F.L., v se presentan de acoerdo con Ta legislacidn mercantil vigente, la Circular 3/2008
de 11 de septiembre de ln CNMV y con las normas establecidas en el Plun General de Contabilidad.
Estes Cuentes Anuales muestran la imagen fiel del patrimonio v de fa situacion financiera a 31 de
diciembre de 2017, asi como de los resultedos de fas operaciones v de los cambios en el patrimoenic
gue s¢ han producido eén el ejgrcicio terminado en dicha Techa.
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Las Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2017 han sido
formuladas por el Consejo de Administracidin de la Sociedad Gestora y se someterdn a la aprobacion
de la Junta General de Accionistas de la misma, estimindose que serdn aprobadas sin ningin cambio
siznifcativ,

La Memoria s expresa en €uros con decimales,

by Comparacién de [a nformacion

La infornacién contenida en esta memoria referida al ejercicio 2017, se presenta con cifras
comparativas del ejercicio amerior,

¢} Responsabilidad de la Informacidn y estimaciones realizadas

La informacién contenida en estas Cuentas Anuales 5 responsabilidad del Consejo de Administracion
de Gestifonsy SGIIC, 5.4.1., Sociedad Gestora del Fonde, que manifiesta, expresamente, que se han
aplicado en su totalidad los principios v criterios incluidos en el Plan General de Contabilidad.

En Ja elaboracion de las Cuentas Anuales, se requisnen eslimaciones ¢ hipotesis por pare del Consejo
de Administracidn de la Sociedad Gestora. Los resultades finales podrian diferir en funcion de dichas
estimaciones e hipatesis, Basicamente, éstas se refieren a ks valoracién de los activos fnancieros,

A pesar de gue estas estimaciones se realizaron en funeidn de la mejor informacidn dispenible al 31
de diciembre de 201 7 sobre Ios hechos analizados. o5 posible que acontecimientos que pusdan tener
lugar en el futuro obliguen 4 modificarias (al alz o a la baja) en proximos ejercicios; lo que se haria,
de forma prospectiva, reconociendo los efectos del cambio de estimacidn en las correspondientes
cuentas de pérdidas ¥ ganancias.

3. NORMAS DE REGISTRO ¥ VALORACION

Las principales normas de valoracion seguidas por la Institiscién en la elaboracion de sus Cuentas Anuales
hen sido fas sigutentes:

A. ACTIVOS FINANCIEROS

Los activos financieros se reconocen en el balance cunnde se conviertan en una parie obligsda del contrata
o negocio juridico conforme a las disposiciones del misma,

El Fondo clasilica sus activos Moancicros de acuerdo con 149 siguienics catcgorias:

¥ Las partidas de tesoreria que no constituyan depdsitos en entidades de erédito en que puedan invertir
las 1 v siempre que no sean a la vista o no puedan hacesse liguidos, se consideran comao partidas 3
cobrar a efectos de su valoracion. También se consideran como partidas o cobrar todos aguellos eréditos
v activos financieros distintos de los anteriones gue mo sean de origen comercial, cuyos cobros sean de
cuantia determinada o determinable, ¥ que no se negocian en un mercado active. Entre otros, se
consideran dentro de gsta categoria fos depdsitos por garantias, dividendos a cobrar. ete.
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¥ Partidas 4 cobrar: Los activos financieros inclubdos en esta categoria se valoran inicialmente por su
valor razonable, gue, salvo evidencia en contrario, e< el precio de la transaccidn, que equivale al valor
razonable de la contraprestacion entregada mds los costes de transaccion que les son directamente
alrbanhles.

La valoracidn posterior se hace o su coste amortizado. Loz intereses devengados s contabilizan en ln
ehenta de pérdidas y ganancias. aplicando el método del fipo de interés efectivo. No obstante, aquellas
partidas cuyo importe se espern recibir en un plazo de tiempo inferior a un afio, se valoran a su valor
namingl siempre v cuando el efecto de no actualizar 1oz ujos de efectivo no sea significativo.

¥ Activos financieros a valor razosable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: Los activos
financierns integrantes de la carera del Fondo se valoran inicialmente por su valor resonable, Esie
viller razonable &5, salvo evidencia en contrario, el precio de la fransaceidn, que equivale al valor
razonable de la comraprestacion entregada. incluyendo los costes de transaceion explicitos
directamente alribuibles a la operacidn. De esta valoracidn infcial se excluyen los intereses por
aplazamiento de pago, que se enticnden que se devengan aun cuando ne figuran expresamente en ¢l
comirds v en cuya cuso, = considera como fipo de interds ¢l de mercado,

En la valoracian inicial de los actives, los intereses explicitos devengados desde la Gltima liquidacidn
¥ no vencidos o weupdn corridos, se registran en la cventa de cartera de inversiones financicras
wlntereses de o cartera de inversidne del active del balance, cancelindose en el momento del
vencimiento de dicho cupdn,

El importe de los derechos preferenies de suscripeidn v similares que, en su caso, se hubiesen
sdquirido, forman purte de la valoracidn inicial,

En la valoracion posterior ¥ diarinmente. el Fondo caleula el valor razonable de cada uno de los valores
g inslrumentos de su cartera de activos financieros, Los activos s valoran por su valor razonable, sin
deducir los cosles de transaccion en que se pudiera incurir én su enajenacion. Los cambios gue se
produzean en f valor razonable se impuwtan en la cuenta de pérdidas v ganancias,

81 el valor rmeronable incluye los intoreses explicitos devengados, a efectos de determinar las
variacionas em el valor rsonable =0 tienen on cuenta los saldes de la cuerta olntereses de ln cartera de
PAvETEIOn .

En el caso de venta de derechos preferentes de suscripeidn y similares o segregacion de los mismas
para ejercitarkos, el impaorte die los derechos disminuye la valoracian de los activos de los que proceden.
Dicho impoete corresponde al valor razonable de fos derechos, que s¢ determina aplicande alguna
Firmiia valorfiva de general soepiacion.

Para la determinacién del valor razonable de los aetivos financieros se siguen las siguientes reglas:

ad  Instrumentss de patrimonio culizados: su valor rezonable o8 su valor de mercado considerando como
tal af que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia, 5i existe, o inmediato hibil
anterios, 0 ¢l camibio medio pomderado st no existe precio oficial de clerre,

La valoracién de los activos integrantes de la cartera se realiza en el mercado més representative por
volimenes de negociscidn. 81 la cotizacidn estd suspendida =2 toma el Gltimo cambio fijado u otre
precio si consta de modo fehaciente.
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hi Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable son los precios de cotizacion en un

mercade, siempre v cuando éste 3 activo y los precios se obtengan de forma consistente.

Cuando o estén disponibles precios de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de
la transaccién mis reciente siempre que no faya habido un cambio significativo en las circunstancias
ccondimicas desde el memento de la transaccidn. Enese caso, ¢l valos razonsble retleja ese cambio en
luz condiciones wilizando como referencia precios a Tipes de interds y primas de riesgo actuales de
instrumentos similares. En easo de que el precio de fa Gltime transaccion represente ung transace in
forzada o liquidacian inveluntaria, el precio serd ajustade,

En caso de que no exista mercado wetivo para el instrumento de deuda. se aplican tecnicas de
valoracién, como precios suministrados por imermediarios. emisores o difusores de informacion;
utilizacian de transacciones recientes de mercado realizadas en condiciones de independencia mutua
eritre partes interesadas y debidamente informadas si estan disponibles; valor razonable en el momento
acteal de otro instrumente que sea sustancialmentz el mismo: y modelos de descuento de fujos ¥
valoracidn de apoiones en S0 caso.

Eii cualquier caso, las thenicas de valoracion son de general acepiacion y utilizan en la mayor medida
posible dutos observables de mercado, en particular la sitwacion aciual de tipos de imerés v ¢l riego de
crddito del emisor,

¢ Valores o admiti im a cotizacidy: su valor razonable s¢ estimard mediante los cambios que
resulten de cottzaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores,
teniendo en cuenta las diferencias que puedan existir en sus derechos econdmicos.

¢ Valores no cotizados: su vator razonable se caleulard de wenerdn a los eriterios de valaracion incluidos
en las Normas 6%, 7 y 8 de la Circular 497, de 26 de noviembre, de la Comision Macional del Mercado
de Valores,

el Depisiios en entidades de crédito (cuentas a la vista ¥ de ahorro cuentas g plign, cuentas en divisa,
elc) su valor razonable se caleula de scuerdo al precio que iguale b tasa imerna de rentabilidad de la
inversion a los tipos de mercade vigentes en cada momente, sin perjuicio de otras consideraciones,
eoma por gjemplo las condiciones de cancelacion anticipads o de ricsgo de enddito de fa entidad. El
imisrne tralamiento e dard a la adquisicicn temporal de activos.

fi  Iastrumentos financieros derivados: su valor mzonable es el valor de mercado, considerande comao til
el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia, En caso de que no Lxisla un
mercado suficientementa liguido, o se trate de instromentos denvadas no negociados en mercado
regulados o sistemas multilaterales de negociacidn, se valoran mediante la aplicaciin de métodos o
modelos de valoracidn adecuados v reconocidos que deben cumplir con los requisitos ¥ condiciones
especificas establecidas en fa normativa de instituciones de imversion colectiva relative & sus
pperacioneés con instrumentos derivados,

Fl Fondo da de baja un sctive financiero, o parte del mismo, cuando expiran o se han cedido los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario que se havan ransferido
die menera sustancial lo2 riesgos y beneticios inherentes i su propiedad.

Cuando ¢l activo financiero se da de baja. 1z diferencia entré la contraprestacion recibida bruta de los costes
de transaceion atribuibles, considerando cualquier nuevo activo obtenido menos cualquier pasive asumido,
v el valor en libros del active financiero, determina la ganancia o la pérdida sungida al dar de baja dicho
activo, ¥ forma parte del resultado del ejercicio en que ésta se produce.
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Contabilizacion de operaciones:

. Compraventa de valores al contad: Se contabilizan el dia de su ¢jecocion. Como dia de la ejecucion
se entiende; en general, ¢l dia de contratacion para los instrumentos derivados v los instrumentos de
patrimonic, ¥ como ¢l dia de la liquidacicon para los valores de deuda v para las operaciones en el
mercade de divisa. En estos casos, ¢l periodo de tiempo comprendido entre la contratacion v la
liquidacion se tratard de acuerdo con lo establecido con para la compraventa de valores o plazo.

Mo obstante, en el coso de compraventa de instituciones de inversidn colectiva, se entiende como dia
de gjecucion el de confirmacion de la operacion, aungue se desconozca el nimero de participaciones o
acciones & asignar. La operacidn no se valorard hasta que no se adjudiguen éstas. Los importes
entregados antes de la fecha de ejecucion se contabilizardn en la coenta «Solicitudes de suscripeidn
pemdienies de asignar participaciones » del epigrafe «Deudores = del halances

Las compras s¢ adesdan ¢o la correspondiente cuenia del activo por ¢l valor razonable. El resultado de
las nperaciones de venia s¢ reconoee en la cuenta de pérdidas v snnancias en i fecha de ciecucian de
las drdenes,

2. Compraventa de valorgs a plago: Las operaciones de compravents de valores & plazo e repistran en el
marienio di su contratiecion ¥ hasta o momento del cierre de fa posicion o el vencimieno del contrato,
en la ritbrica cormespondiente de las cuentas de orden, por el importe nominal comprometido.

3. Adguisiciom ¥ cesidn lemporal de activios: La adquisicion temporal de activos o adguisician con pacta
di retencesion, ¢ uni operaciaon que, a efectos contables, se entiends que nisce el din de su desembolso
¥ vence ef dia en que se resuelve el citade pacio. Se entiende gque vencen a la vista las adquisiciones
temporales cuya recompra debe necesariamente realizarse, pero puede exigirse opcionalmente a lo
large-de un periodo de tempe, S¢ contabilizn por el importe efectivo desembolzado en las cuenias del
activo del balance especificamente habilitadas para recoger estas inversiones, cialquicra que sean los
instrumentos subyacentes, La diferencia entne este importe y el precio de retrocesidn se periodifica de
acuerdo 4 la Norma 18°, Las diferencias de valor razonable que surjan en la adquisicitn tamporal de
activos se imputan a la cuenta de pérdidas v panancias, en el cpigrafe « Variacion del valor razonable
£3h nstrumentos fingncieross,

1. Contabilizacidn de congraios de futuros: Las operaciones de comtratos de futuros s registran en el
morento de su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato,
en fa rabrica cormespondiente de lus cuentas de orden, por ¢l importe nominal comprometido.

El efective depositade en concepio de parantia liene la consideracion comable de depiasito cedido,
registrandose en las cuentis «Depdsitos de garontia en mercados organizados de derivadoss, u oOfros
depositos de garantias, de la panida «L Deudorese del Activo del Balance, segion corresponda. En dicha
rirhrica se registrard cualquier oire movimiento de efectivo habido en el depdsine de garant(a.

ER valor razonable de los valores aportados en garantia por la 11C se registrard en cuenias de orden en
Lo rubrica o« Valeres aporiados como garantias.

Las diferencias que surjan coma consecuencia de ns cambios en el vitlor razonable de estos contriios
s¢ meflejan en la Cuenta de Pérdidas v Ganancias, de la sigudente forma: los pages o diferencias
positivis, cobros o diferencias negativas se registrarin en la cuenia aResullado por operaciones con
derivadoss. o oVariacion del valor razongble en instrumentos [inancieros, por operaciones con
derivados, segim los cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida 1a cuenta
swlerivadoss, de la cartera interior o exterior del Activo o del Pasivo del Balance, serin coresponda.

Cuando el contrate presenta una liquidacion diaria, las correspondicntes diferencias se contabilizan en
la cuenta sResultado por operaciones con derivadoss
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s, Congabilizacion de opciongs v warranis: Estos operaciones se registran en el momento de sy
conlratacion v hasta el momento del cierre de la posicidn o el vencimiento del contrato. en la rithrica
correspondiente de las cuentas de orden, por ¢l importe nominal comprometido, Al efectivo v valores
aportados por el Fondo en concepto de garantia se les da ¢l mismo iratamiento contable que en el caso
de fos contratos de fuluros.

Las primas por opciones y waitants comprados, se reflejan en la cuenta aDerivadesy de la cartera
interior o exterior, del activo del Balance, en la fecha de ejecucion de ln operacion, al valor indicade en
la Morma 117

Las primas resulianies de las opciones emitidas o warrants vendidos se eegistran en fa canta
«Derivadoss del pasive del Balance en I fecha de ejecucion de la operacian, al valor indicado an la
Morma 14

Las diferencias que surjan comeo consecuencia del cambio de valor de los contralos se reflajan en fa
cuenta de pérdidas v ganancias, de la siguiente forma: los pagos o diferencias positivas. cobros o
diferencias negativas se registrarin en la cuenta «Resultado por operaciones con derivadoss, o
«Varizcion del valor razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivadoss, segin los
cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como eontrapartida la cuenta «Denvadass, de la
cartera interior o exterior del Active o del Pasive del Balance, sepdn corresponda.

En caso de operaciones sobre valores, si la opeion fuera ejercida, su valor se incorparard o la valoracion
inicial o posterior del activo subvacente adquiride o vendide, determinada de ncuerdo con las reglas
anleriores. Se cxcluirin de esta regla lus operaciones que se fiquiden por diferencias. En caso de
adquisicidn, sin embargo, la valoracién inicial no poded superar el valor razonable del activo
subyacente, registrandose la diferencia conto pérdida en la cuenta de perdidas ¥ AT {28,

B PASIVOS FINANCIEROS

El Fondo reconoce un pasivo fingnciern en su balance cuamdo se convierte en una parle cbligada del
contraio @ negocio juridico conforme a las disposiciones del mismao.

Se consideran pasivos financieros las solicitudes de suscripeion pendientes de asignar participacionss ¥
los saldos acreedores por ecunlizacion de comisiones.

Les pasivos financieros se clasificardn, a efectos de su valoracién, como déhitos ¥ partidas a pagar, excepio
cuande se trate de instrumentos derivados, Ananciacion por venta de valores recibidos en préstamo v
pasivos surgidos por la venta en firme tanto de activos adquiridos temporalmente coma de achivos
aportados en garantia a la [1C, que se consideran como pasivas financieros a valor razonable con cambios
en la cuenta de pérdidas y ganancias.

[éhitos v partidas a pagar: Los pasivos financieros en esta categoria, s¢ valosan inicialmente por su valor
razonable que, salve evidencia en contrario, ¢s el precio de la transaceion, que equivale al valor razonable
de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaceidn que Jes son directamente atribuibles,
La valoracién posterior se realiza a su coste amortizado, Los intereses devengados s2 eontubilizan en la
cucnta de pérdidas y ganancias aplicando ] método del tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas
partidas cuyo imporie se espera pagar en un plazoe de tiempo inferior a un afo, se valoran a su valor neminal
siempee v cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo
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La institucion du de baja un pasive financiere cuande la obligacion se ha extinguide., La diferencia entre
¢l walor en libros del pasive financiero o de la parte del mismo que se haye dado de baja v Ia
contraprestacion pagada incluides los costes de transaccion atribuibles, se reconoce en la cuenta de
pérdidas y ganancias del gjercicio en que tengza lugar,

C. INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO ATRIBUIDOS A PARTICIPES

Las participaciones ¢n gue se enceenira dividido of patrimonio del Fomdo de inversidn se contabilizan
comao instrumentos de patrimonio en la cventa o Fondos reembolsables atribuidos a participess, del epigrafe
uPatrimanio aieibuido a participess del Balance.

Una vez finalizado el ejercicio econdmico, el resultade de dicho ¢jercicio de los fondos de inversion, sca
beneficio o pérdida, ¥ que no vaya a ser distribuide en dividendos en caso de beneficios, se impautard al
salde de la cuema wParticipess del patrimonio. ¥ no a cuentes de reservas o resultados de ejercicios
anieriores,

0. TRANSACCTONES ENV MONEDA EXTRANSERA

Toda transaccion en monedn extranjera se convierle a la moneda funcional, mediante Ta aplicacida al
importe en moneda extranjera, del tipo de cambio de contado de la fecha de la ransaccion, entendiendo
Esta como gguella en 1 que se cumplan Jos reguisitos para el reconocimiento de la transsccion.

E. IMPUESTO XOBRE BRENEFICION

El impuesto de beneficios se considera en gereral como un gasto a reconocer en la coenta de pérdidas v
gananciias, ¥ esta constituido por el gasto o ingreso por ¢l impuesto corriente ¥ el gasto o ingreso por el
npuesio diferido.

El impuesto corrients se corresponds con la cantidad qoe satisfaee 2l Fondo como consecuencia de lng
lquidaciones fiscales del impuesto de beneficios una ver consideradas las deducciones, ntras venlajas

fiscales no ulilizadas pendientes de aplicar fiscalmente v ¢l derecho a compensar las pérdidas fiscales, v
no entendo en coenta [as relenciones v pagos o cueent

El gasto o ingreso por impuesto diferido s¢ corresponde con ¢l neconocimiento y la cancelacion de los
pasivos ¥ activos par impuesto diferido. gue surgivin de las diferenciss temporarias originadas por la
diferente valoracion, contable v fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencipe temporarias
imponibles (que dan lugar n mayores cantidades a pagar o menores cantidades a devolver por el impaeesto
en gjercicios fluresy dardn lugar o pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferenciag temporarias
deducibles (gue dan lugar 8 menores cantidades & pagar o mayores cantidades a devalver por el impueesto
en gjercicios fuuros) v los créditos por deducciones v ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar
fiscalmente, dardn lugar & activos por impaesto diferido.

Los pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; por el contrario, los activos por impuesto diferido
s010 ¢ reconocen en la medida en que resulie probable que el Fondo disponga de panancias fiscales futeras
que permitan (& aplicacidn de estos activos, de 1al forma que los derechos a compensar en gjercicios
postericres fas péndidas fiscales no dan lugar al reconocimiento de un setivo por impuecsto diferide en
ningin caso, y shlo se reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto cuando ¢l Fondo genere
resulizios positivos. Esta compensacion s& realiza diariamente, v se calculn aplicando el tipo de grovamen
al impome de pérdidas fiscales compensables. En cualquier caso, las pérdidis fiscales gque puedan
cOmpeisarse 2 repisiran en 1as cuentas de orden.
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L cuantificacion de los actives y pasives por impuestes diferides se realiza considerando los tipos de
gravamen esperados en el momento de su reversion, Lag medificaciones en las normas tributarias dan [ugar
a loa cornespondientes ajusies en esta valoracion.

F. RESULTADOS

Se tienen en cuenta los pringipios contables hisicos y los eriteries de valeracién indicados anteriormente
4 I hora de determinar los resultados del Fondo

Los intereses v dividendos de activos finencieros devengados con posteroridad al momente de o
adiquisicion se reconocen como ingresos en la cuenta de pérdidas v ganancias. Los intereses se reconocen
utilizanide el mérodo del tipo de interds efectivo ¥ los dividendos cuando se declara el dereche a recibirlo.

La perindificacicn de los intereses provenientes de la carters de actives Financieros se efectua, cualquiera
yue sed su clase, mediante adendo ¢n la cuenta de activo «Intereses de la Cartera de Inversidns v abong
stimulianen a la cuenta de pérdidas y ganancias, y la periedificocion de los gastos de financiaciin se
efeciuard, cuslguiera que sea su clase, mediante abono en cuentas de pasivo ¥ adeudo en la cuenta de
pérdidas ¥ ganancias.

Son periodificables digriamente los intereses de los actives y pasivos financieros, de acuerdo con 2l figo
de interds efectivo. Adicionalmente se periodifican v/o provisionan los gasios satisfechos por servicios que
s recihen, los gastos por comisiones de gestién, depasito, auditoria, ele., 0 cualguier otro concepto tanto
de gasto como de ingreso susceptible de ello, incluido el correspondiente al impuesto sobre sociedades

@ VALOR LIQUIDATIVO

Diariamente ¢ Fondo calcula el valor liquidative de cada participacién, dividiendo el patrimonio
cortespoadiente entre el nimere de parficipaciones en la fecha de referencia, de acuerdo con la Circular
62008 de 26 de noviembre de la Comision Nacional del Mercade de Valores.

H. OPERACIONES VINCULADAS

L& seciedad gestora realizn por cuenta del Fondo operaciones vinculadus de s peevistas en el articulo 67
de la Ley 3572003 y 99 del Real Decreto 10822012, Pam ello, fa seviedad gesiora ha adoptado
pracedimientos para evitar conflictos de interds v asegurarse de que las operaciones vinculadas se reallzan
en imerds exclusivo del Fondo v a precios de mercado. Segiin lo establecido en la normativa vigente al 31
de diciembre 2017, los informes periddicos registrados en la Comision Nacienal del Mercado de Valores
incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones vineuladas realizadas, fundamentalmente,
comisicnes por liquidacién ¢ intermediacion, el importe de los depdsitos ¥ adquisiciones temporales de
actlivas mantenidos con ¢ depositario v el importe cfective por compras ¥ ventas realizado en activos,
coloeados o esegurados por el Grupo de la sociedad gestora,
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4. ACTIVOS FINANCIEROS

Las clases de Activos Financieros definidas por el Fondo son Eas siguientes:

Ejéercicio TOIT
Yalores
S—— . . Instrumendos 2 Dherivadas y
CATECORIASY LASES il pitehricini Rmmﬂm S TIFFAL
feelrria g vodr ramcrmhi ppm =
cmnthing e pndidas § paniein T894 27820 45T 3870 - 5367, 0522
Prosomios v prtacdas & pobeer - - 1084315 B S N
TOTAL T *TE 20 JATLEE 40 LR £ J0H. 144,55
Fjorebein 2006
Voabores
5 Sl |1 T ; Derivabig v
CATEGURIASLARES del putrimunin Rrpreseniabives e TOTAL
il Elginla
Ao g valor ok oon -
Eambiss en poidabiy ¢ minencis A a2 4HL TR0 - JEER
Preésiom=cs y |1n.r|..n'.|:.1.mbr|| - - 15 IHIE 52 LK A
TivFal Gl 68355 ERTIES SR E pL 1T Y £.351.272.%1
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I. CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS
El detalle de Ja Cartern al 31 de diciembre de cada ejercicio, ¢¢ el siguiente:
CONCEPTO T 2k
Cinhiernes | 444 ZRE 01 100 EELHE
Erews Pobliess y Extainles T imoess
A|1rr|:||I|.|.'I|';|| - 10303 57
-.ﬁuqasms y ApErCamicetos 506 TaV, AT SET 204,02
Hateos y Financeras '.'2'.| 1r;.'.l.'."!- 4] |.i'|é.-l'..':
Valores represeniniivos de dewds cariers interise LRI, 0T I HLORH B
Adirmesgae e 4303000 12502500
-";ull.mill-l-'u.ﬁ: ..-'n;ﬂn:uu;cﬂl.ns 55 -.‘JF-I‘.-.IHI A 53150
Bt 5 Finameierns .‘_‘4.3F?;'I..';ﬂ.
H|rrl.l.d!h|ulpll .- 5T, I'.l.';l'.r.l
Fleetrcidad 1647400 122 30,0
Tl O e D u.:llunu:nt'-ﬁ Isi 24,5 ™ EIHII.-.'IE"
lmirumentos de pairissenio carlor 0 4R0.851,70 JTh2AG, 50
AL CARTERA INTERIOHL 1170 ARETT LHINSFEOE
fylimuras e 12 el g
LT e ] T AT 108 9574
|-';:-=.ﬂﬂ|...'|.'|:..d .l..l'.' b 5k : LA | i
Huneas ¥ Financreras 11443338 113 847,60
Laimicl E7 E4T 4T
Telozomunicacionis ¥ comeerms Wifes 1 U4 AT A3 01550
Walores represesintivas e dewils eariors extersr L.R4H, THE.50 PN L
s indusiras y Serviins = 1 DR 2355
-i."rrrrl.'lrl.:n:cwn B 5093150
Bersis y Firancinm a4 'ill."-.""'
!.l:l:_:r'::llll.l] | |1-;I5-J-,:-.'|
I.-:Iunuﬁ;u 4B e 0
Quimics 5443,50
B i oo 55-1.41:-.IIII ah I8 0
Imsirnmenies de poirimonio CariErn ExiEneT MK M50 ZOH T 03
TOTAL CARTERA EXTERIOR EI24.Mm.TT 24557822
Inpereses 43101545 ELE N
TOTAL 536732511 531220404

Los titules vives en carteras de Banco Caminos de Jas que el Fondo era titular a 31 de diclembre de
2017, esean depositados para el caso de valoves emilidos en Espafia en nuestra cuenta de erceros. en
[BERCLEAR, S.A. ¥ en casp de valores extranjeros BANCO INVERSIS. 5.4, tene come
subcusiorios globales a Clearsiream Banking y Citigroup INC.

CARTERA SELECCIGN, F.I. < 2017
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Laos titulos vivos en carteras de Banco Caminos de las que ¢l Fondo era titular 2 31 de diciembre de
2006, estin depositados en nuestro subcustodie Bancoval Securities Services, 5.L., encontrandose
depositados — para el caso de valores emitidos en Espafia — en la cuenta de lerceros de Bancoval v —
en case de valores extranjeros — Bamcoval tene como subcutodios globales a Deutsche Bank,

Clearstream Banking, Banco Santander, 5.4 v Citigroup INC.

ED detalle de Ta cartera de inversiones Mnancicras se muesiro en el Anexo 1,

Los vencimientos en los pricimos ejercicios, de la cartera a 31 de diciembre de 2016 v 2017, son los siguientes;

Ejercicio 2017

CINCEPT Inis e Tk 1 izt = 23 TOTAL
Liren fmerind | 472 5003 16 R21 548 %1 1™ 18154 105 L 45 n 20| ¥ an 1 a3} RE10T
Conenm Exletin 5 glaplam FILTWLS a2y ay 4I.I.I*ﬁ.:-..!di: - i !-I!!-.T-:II L}
mpereies dimI5 A% - CERITEE

TOFTAL LSIESER6] 1.1 35.206,85 HLIELTY 13,0950 1o 1,58 JHLEIEED | 4ATZRETEL
Efercicio 2006

CURNCEPTO L Pl IpiA IR 2020 Ry = LT TOTAL
Lot berice 1 265 50K .51 07550 315 535,35 IR I o207 AN AR08 | Ladsodaz
Camiern Exierior - - 0N ITI 5 K25 083,74 ?EI CAbTT | LIRS I:J
Intirreses %984 25 - 40 kR4 D5

TorsL LIIS 452 8] IRUTS S0 D74 808,012 1206404, 84 183, 29E07 LO8LAIT,TR AR AR KA

Las posiciones -ablertas en instrumentos derivados al cierre del ejercicio 2006 v 2007, 2¢ detallan o

comlinuacion;

Efercicie 2007
P VA LEMR IMPORTE
CONTRATG CONT WENCTIL SMER{ AR HATOMNABLE NOENIIN AL EUBYACENTE
| ! s CONIPRESIETINN
Finum Burd 14 ahes i barrn-1E Fiire 161 SRl 162 S60 Cibdig Derasisehlond
Tvtal Nadurus 1 T Smil TEL9RIL)
TOTAL BERECHOS Y
COMPFRIMESCES 1 BEL. 60,00 TEL Y9G
Ffercicia 2006
N® VALCE IRMNRTE
CONTIRATIIS con, | YEMCTOL | MERCADO Il..-'l.n:‘.lr;:.lrll,l.; ROAINAL SUBYAUENTE
! COMPROMETIRO
Fatemn Eyrevders-5l1 | Maren-17 Eurex EERRLH RN 85 RO Il Fyrnaiosa-all
Tuial Nuturny ] JAS DN 3RS ARG
IO TAL IJEHE{ZIILH- T i AR 385.688,00

CARTERA SELECCION, Fi. - 2017
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Los Ingresos Financieros obienidos por los valores de renta fija, &si como por la tesorena, en el presente

ejercicio, som los siguientes:

IMGRESDS FINAMNCIERDS T Hilk

Iriteresis deuda del esmde v otras admins 4.133,63 535,18
Intireses numm:mm;iumu (1571 L2 2T.87 114 588 H
Tikveiana dhe obie aq.*:l'-'n:-:‘:d‘-c-.n.n'd.l :.--mHt 2918992 e RV AR
Inlienesey plgpaise innz$ lemiporelhes v oo l'I"rlr-JIII-'IIH'\-. 3% Al | FJ.I"-.-“I
I-J.'I.EI'I:BE- dn.:.-:u:nl.:n burr.'mlm:;- ilpreviic. 15420 .?;'l.il
Dhros Ingress - (74,58 (5780}

TOTAL 1R ATEAY 155, 200.25

Il. TESORERLA

El detalle del saldo de Tesoreria al 31 de diciembre de los ejercicios 2017 y 2016, 24 ol siguiente:

=

CONCEPTO 7 HHE
Hanco Cammos. 8 A cutla en Depiaiario 297.CAT 04 498 01,01
Ctiras ertsdndes Ao E'.h'rmrﬁ:.mn Finarciera, 8 5.4 ELESRRL] pCLTEE
Inirreses duvenpalug v o enbmdos -.-.:!I.!- | 36
TOTAL 33,750, 7T S00.061 6%

El salde mantenide en Banco Caminos, S.A., Entidad Depositaris, s remuneraba, en -2l gjercicio 3017

al 0,05% nominal ¥ al 0, 10% nominal en ¢l gjercicio 201 6.

Los intereses devenpados por bos saldos de tesoreria se han calevlado diariamente en funcidn de Jos

tipos de interés pactados hasta ol 31 de diciembre,

HILINFORMACLON SOBRE LA NATURALEZA Y EL NIVEL DE RIESGO
PROCEDENTE DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

RIESGO DE MERCADO.

Riesgo de precio. Los instrumentos financieros al ser en su mayor parte activos cotizados en
mercados regulados se encuentran expuesios al riesgo de mercado en [uncidn de la naturalezs del
instrumento v la situacidn del mereado en que cotice. El riesgo de mercado se produce por |
variacion negativa de los precios de los valores en los mercados en los cuales cotiza. Globalmente
w para a cartera del fondo se gestiona midiendo la estrociura de la cartera por tipos de pctives.
valores representativos de deuda e instrumentos de paifimoenio, por la distint forme en que ke
afecta ¢l resgo de mercado. La gestion del riespo para estos instrumentos se basa en la variacion
del volumen invertido, respetando los abjerivos de 2 politice de inversion del Tondo ¥ la seleccidn
expecifica de los valores en funcidn de su solidez financiera.

CARTERA SELECCION, F.IL - 2007
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Ricspo de cambie cn actives nominados en otras divisas, La inversion en activos denominados
en divisas distintas del Euro conlleva un riesgo por las Auciuaciones de los tipes de cambrio,

Riesgo de tipos de interés. Afecta de manera inminente o ln valoracion de los valones
representatives e dewda, El resgo omercado en este tipo de activos - viene  marcado
Fundamentalmente por la evolugion de los tipos de imterds media a través de la curva a plazo de los
mismos. con distinta incidencia en funcion de la vida residual de los activos, Se gestiona en base a
la definicidn de la estructura de vencimicaos de Ta cancra ¥ se mide por ka duracion ysensibilidad
de fa canera.

RIESGO DE LIQUIDEZ.

Riesgo de gque el fonde ne dispongs de hguider adocuada para los compromisos de pagos de
prestaciones o movilizciones de derechos @ 1os gue deba hiscer frente. 3¢ toma en consideracidn
para | gestidn del mismo b estrociura de ln carlerd de valtores. v e de vencimientos de los
representutivos de deuda v otros activos monetarios.

RIESGO DE CREDITO.
Ricsgo de insnlvencia de las enfidades emisoras de los activos financierss, Se gestiona v controla
en hase a la medicion de la calificacién de los activos de renta fya,

RIESGO POR INVERSION EN INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS

Riespo por la posibilidad de que haya una cormelacidn imperfecty entre el movimiento del valor de
s comtritos de derivados v 1o elementos objeto de coberturn, Ademis, estas inversiones son
especiaimente sensibles o las varsciones de precio del subyacente, Asimismo, 1a contratacian de
eslos instrumentas en mercados oo organizados conlleva riesgos adicionales, como gque la
contraparte incumpia, dada la inexisiencia de une cimara de compensacian que s interpongs entre
las partes ¥ asegure ¢l buen fin de las operaciones. Los instrumentos derivados que figuran en la
curters diel Fondo han sido contratados en mercados organizados por 1o cual esie tipo-de riesgo no
exisle.

Al 31 de diciembre de 20017 v 2006, la exposicion al riesgo de los activos incluidos en cartera estd
Hzmda al riesgo de precio, resgo de lpo de interés ¥ riespo de divisa, va que lo composicion de la
cartera al cierre del gjercicio estd concentrada en aclivos de renta varable fija tanto de moneda
Eurg como divise

La conm posicidan de los valores reprasentativos de deoda, en Tuncion del tipo & interés al cierre del
gpercicie se detalla a continuscion:

: Valor Efectivo Walor Efecbive
SRRa. 2017 1856
Tipw sk Ieigrds Fipo S RHRATY T 45801515, 9K
Tipo de frberds Warahlo 0371108 00 944 Bh
{ETETR 4571340180 G550,
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La exposicidn al riesgo por 1ipo de divisa, es Ta siguiente:

Valires represennativos T 216
de deudn Vialor FhitGive " Valor Efecing T
| Cartern Interion ERE T EUE T §a I H3T AT a8 5%
Carieu Exionor J1BGdE BS 1 1% TARLERAHI | 4T

TONAL ST HEIL ) W Y

i&ilM] 10 %

La calificacion crediticia de los emisores de valores representativos de deuda al cierre de los
gjercicios 2017 ¥ 2016 ¢5 la siguiente:

Hating 1581 [ W17 HITS
RRA+ | BL47I0N U4 290 BRST2
[T 720 0014, 4 T8, 72934
HHR- 20428 28 BRI 1T
JLILE 522 3013 T 10K, 10
Fifi- 213 5K1.40 % A 4l
b 220879, 4]
mA W AR AS
AA- 774119 .
A+ 10741440 z
L TEIERA RS B4 255 1
TOTAL 4571 84702 4650 580,4
1% ™o rating.
5. PASIVOS FINANCIEROS
Las clases definidas por ¢l Fondo son las siguientes:
Imstrmmemins finpogisrm
A !HIE L Hing
CATEGORIASCLARES 207 lala
Débites y paarililas a pagar TIESS 153, 20

El detalle de los débits v partides a pagar incluidos en el Balance adjunto, al 31 de diciembre, corresponde o
los impones pendientes de pago por los siguientes conceplos:

ORI T a7 {1} 14
Coeriision de Ta Sociednd Ciestins 1R, 25 1 a9 0
1:'11r|1|||n|1.:p.|| Peposiiarn | A8 1 -IH.'J.2.'|'
Tidas O M MW _‘NI.I | SIH;::K.I
Gastos suditori 165150 Rl |9
[Ems (] &
T Al This4 10,598,416
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6. PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES

I VALOR LIQUIDATIVO

El Patrimonio del Fondo estd dividido en participaciones de iguales caracteristicas, nominativas v sin
valor nomingl, que confieren al participe un derecho de propiedad sobre el Fondo. El precio de
suseripeion o reembolso se establece diariamente segdn el valos Liguadative de la padic pacidn, de
acuerdo con las normas establecidas por ke CN MY,

El edleulo del valor liquidativo al cierre del ¢jercicio de cada participacion s el siguiente:

7 Hild
Fanizipee 55118503 595,801 45
Pzl ialens v Cairipeneias 131 M TAS 151 K54 54
TOTAL FATHIMOENNEE AL 51-12 ATAAaTYAN A 840,354 20
MUMERS BE PARTICIPACTONES AL 31-12 ER L RN AANR 3 52
VALOH LIQUIDATIVO DE LA PARTHOIPACION 15715 13570
SUMERD DE PARTICIFES 127 131

Al 31 de diciembee de 2007 v 2016, existe un participe con participacidn superior al 20%: del
patrimonis del Fondo:

T pLULS

PARTICIFE Valorariam S mPadrimonis | Velormckta | %% sPairimesio

Salvador Fermandex Alvemio 143 18p2a ST o 4 473,380,634 Th 4%,

I1. RES

Ere acuerdo con lu establecido en ba normativa vigente v ¢n el Reglamento de Gestion del Fordo, Tos
resultados s¢ obtienen diznamente deduciende de la toalidad de fos ingresos obtenidos, los gastos
originadas por las operaciones de compra v venta de valores de su cartera, las comisiones & abonar 4
la Sociedad Gestora y al Depositario, los gastos de suditoria, oiros gasios v el Impeesto sobre
Sociedades devengado correspondiente.

Los resultados obtenidos por ¢l Fondo no son objeto de distribucion emre los panicipes, sino que son
poumulados por el Fondo;

o E——— =
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7. SITUACION FISCAL

L. IMPUESTCGSOBRE BENEFI

La conciliacion entre el importe neto ¢ ingresos v gastos del gercicio con la base imponible del
Impuesta sobre benaficios correspondiente a los gjercicios 2017 ¥ 201 6. es la sigutente;

s e
Cwentn Perdides ¥ Cuemtn Perdidas ¥
Linnancies Dasasiings
Salds dr Ingresns v Dastos del Ejercirin IT0A47.0% F53.E56.84
Inifiere neias v b Disamin, Ammrnin: DEsmin.
trvpruesin sobey mocialides I2IH KT L -
BASE IMPONIELE PREVIA 133 KRbAD 15LAdLE
Cormpenadciin bases imponibles negitivas (56 444,50
BASE IMPONIBLE 11348681 434,71
CUTA INTRORA (TIPS IMPOSITIVO | %5 I TAH.HY Y4LIT
« HETENG TONES (3.77Ha4) |T 608 1}
CLHTTA LI IDA 4 BEVOLYER (354000 TR SER L] .

Al cierre del ejercicio. el Fonde no tiene pendientes de compensar bases impomibles negativas de
gfercicios anteriores.

IIL. A ERTOS A INSPEC N

El Fondo tiene pendientes de inspeccion todos los impuestos que le son de aplicaciin pasa los cuatro
Gitimos ciercicios, En opinion del Consgjo de Administracién de la Sociedad Gestora del Fondo no se
estima que se devenguen pasivos significativos para el mismo como consecuencia de |4 inspeccion. si
hubiere, en relacidn a los ejercicios pendigntes.

[ SALDOS CON ADMINISTRACIONES PUBLICAS

El detalle de los saldos con Administraciones Pablicas, al 31 de diciembre, era el siguiene:

BA LS EALINOS
CONCEFTO  DREUVDORES AUREEDRDRES
T 2016 2017 IO
Remencmses T E AU, 30
Tt s bnpes Socicdada 3 33R ET uEd 77
TOTAL 715808 T T 2EIKERT el 2
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8. OTROS GASTOS DE EXPLOTACION

En los ejercicios 2007 v 20016, la comisida de gestion aplicada por Gestifomsa, SG1C, 540, ha sido
directamente, ¢l 1% hasta el 30 de abril de 2007 v posteriormente del 0,35%. e indirectamente!™ 2l 3,5%, sohre
el valor del patrimonio del Fondo, Ests comision se caleula diarinmente v se liquida mensualmente.

Asimisme, en los giercicios 2017 y 2016, los gastos de custodia, que se abonan a Banco Caminos, 5.A., se
calcutan aplicando directamente el 0,1% e indirectamente'™ 0,2% sobre el valor del patrimonio del Fondo
Esta comision se calcula diartamente v se liguida trimestralmente.

1 Porceniae anul miximo soportado isdirectamente poe el Tondo como consecuencia de la inversion en 110

Y. OPERACIONES VINCULADAS

Tanto la gestora del Fondo, Gestifonsa, 5.G.1L1.C., SALL come la entided depositaria del mismo, Banco
Caminos, 5.4, perienccen al Grupo Banco Caminos.

EF imparie efectivo de las compras v ventas realizadas durante los cjercicios 2007 v 2006, en las coales of
depositiro ha <ide vendedor v comprador respectivamente, en Miles de Euroz, nacienden a:

Chperaciting 2T b1} [
e TERAM IS AT | 260 T 370 TS
LCompras it nna 155, Thh 8
Ve : 317.436,77

Al cierre del ejercicio 2017, la entidasd depositaria, Banco Caminos, S.A, no tieng participacion en el Fondo,
al cierre del gjercicio 2016, la participacion era de 41.018,59 euras, que equivalia al 0,70% del patrimonio.

1. OTRA INFORMACION

+  El Fondo carcce de personal propic. La administracion v la gestion ba realiza Gestifonsa, SGIHC, 5,40

¥ Elcoste de la suditoria (incluido el IVA) registrado en ceentas anuales de ELIDITA AH AUDITORES
1986, S.A.P. Auditor de Cuentas de CARTERA SELECCION, F.1, ha sido el siguiente:

Hemoraris el amditor en ol ejercicis T Hils

Henararim cargndos por sudeanis & ciieda 177231 % TR S

# Dada la sctividad o la gue se dedica el Fondo, no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni provisiones o
contingencias cunlesquicra de naturaleza medioambiental que pudicran ser significativas en relacion con
el patrimonio, la situacién financicrn ¥ los resultados de la misma. Por este maotivo, mo e incluyven
desgloses especificos en la presente Memarie respecto o e informackin relativa &8 cuesliones
medicambientales.

1L ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE

Con posterioridad al cierre del ejercicio ne se ha producido ningan heche significative no descrito en [2s notas
anieriores,
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ANEXO ]
CARTERA AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

Destripeida de Atsive VALOR ACTUAL
DRLG, CAIKAHANK | £290 200472022 207 861 54
DHLG. ATP ATLANTICO 4 85% 70518 T ETELTEY
OBLG ATR ATLANTR 4,75% U L2020 187.212.33
OGS u.wl.'d mnnéﬂ{hﬁ}a.*mm-:nw 133 38| 40
l]l_lU.l .l'|.| r' l"."|T|. 'H | E:tml_-ﬂ.&-l R T |':' -"7" |.|":|"I ':'l"'
CRGL. M PRESTAMOS FOCEDULAS 24013002 101 770,30
OBLG. AYT GENDYA HIPOT 11113072038 94518 44
OHLG: TOA CAM K A 250272044 6741449
RERD . | -IIH A

TOTAL RENTA FLIA INTERIOR 140702817
ACTS EUSKALTELSA 2:1_:!:11 '.ﬂ!
ACCS ABERTIS 5 B
ACCS. BBYA 36,406 00
ACCH B t.u.miir;:.Ln;r«i ¥ 55 404 00
ACES. SANTANDER 4 T
ACTS DA ' 1303000
| ACTS ACE nmnx | 57 392,00
.‘.E'I:_"S f.'l.l:l! AH.ﬂ.hI L] -ﬁ. Af 350 31
ACCS. GAMESA . 2 57510
ACCS. TELEFONICA SIRI20
TOTAL RENTA VARIABLE INTERICH AEBRS 1T
TOTAL CARTERA INTERIOR LIREAIGHET
OBLG GALP ENERGUA §,125% 15012010 316 128,03
w "lll'_'l'i'.l'i,RTl"E. : |15'i'f. L1 T et 1] . HT '.rlll 14
'I:?HLIH TELECOM CTAL ||'| |:| J‘-'fl?'p "-'l"fl-'l‘:n': !| I !Ajlfa.h'i'
CHLG TELEFONICA EMIS 5.289% 19122022 197 K36,24
OBLG EDF FINANCE 1625% 13042019 | s
DBLG BANCD POPULAR 2% 13922020 B
UE('.F;' AE‘% ACTIV, 2,K75% 0 DU02020 Z15 66 4
OBLG CELLNEX TELECOM .129% 191072002 9 34, 1§
MIBE BANKE NV 3 235% vrﬁ*mﬁ-ﬁmu ' T 4334, | ]
OBLG DIST. INTER .ﬂ.iMIZ'-‘T::lE I'-L';J:ﬁd-;-' I' HETH6. 71
OHLG METROVACESA 5A 2.376% 13083051 177 7o, 52
TOFAL RENTA FLA EXTERIOR 1478 520,45
ACCS. EDF ENERGIAS DF PORTUGAL 5 A 570,00
ACCS, TOTAL EINA 5528400
ACCS BNP ' M0
."L'L:'Lb I-:'Jfl.ll |:'.|__1.'. il 'J‘:I- -:._.
ACTS UNILEVER (N !b..:liﬂl "J.'
TOTAL RENTA YARIABLE EXTERIOR 308 126,50
TOTAL CARTERA EXTERIR 2 1B044R 35
TOTAL CARTERA % 367335,22
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CARTERA AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016

Ihuflrelll e Activo :.:_,A“Lm
BONCIS COM 1A IOJA 4,3% 011202017 10437136
OHLG .'l.'il' n_hruu LlI'Jr-.IL'-i.'l. L %4042 60 |
CHILG. AT ATLANTICO 4,955 11 242200 161 838,41
OELG ATP ATLANTICD 4.85% 270114 2612383
CRILG BIVA FLOAT ISK3017 P
.'LI'EILLr CAIEAHARR | ﬁl"h"lﬂﬂ:.]ﬂ il '\IH.I &
OGS, BANCO SABADELL b,25% 304422020 2987940
OHLG DIST INTER ALIMENTOS 19 T80421 I 41,71
ANT CEDMTLAS CARA GLOAAL 4 75% 2501577 |1|-'i|é[l:'||
R . - | G il 35
TOTAL RENTA FIIA INTERIOR 2 4, 0RE 40
ACCS. ABERTI 4553250
ACCS [BERDROLA 5T
ACCS. RED ELECTRKA 817740
"'.‘L‘I'.?i- LHH'H F':Hm"i."..l"a 54 "I‘-J.I'II
| Al ES-\. ]JI.I". l:!ﬁ 3 |l:l.l]||
ACCS. TELEEONICA T9. 38001
TOTAL RENTA VARIABLE INTERIDR 37328651
TOTAL CARTERA INTERIOR 1EV13T540
| I"|F|[.l'_i |__F| | HF]{ TFI |:["|:'IH 1 ]?’“-3 [T et WAl G Th
: l':llilf L-1.| |_H| l || |_FmM J :15'1: AT 5I:|'.'-|::1 IR
| OGS ACS ACTIV 2875% 0160/2000 2 536,44
| CIBLG METROVACESA §4 1,375% 11052022 10553002
OBLG, REPSCR. NTL FIN 1,125% 561 203000 121173699
OBLG. GALP ENERGIA 4,125% 25012014 11070174
I::ll.ll.ﬂ.l H:H" HHA.H': I' 2 I'l_ﬁ-“"l '| |'1|4|'1|}|9 L ]
-r.||!L|L| H 'LHULI‘ ﬁ]F’l Ll"nli 2% EN221I0 Ji5 B9 nd
NIBC BANK NV 1.35% VIO 24097018 T
|:l|5|.|;| | | LEFUIN A I"IJH[]FI.- Iﬁ-_.j'!-‘i. '"l'\'l:'-llﬂ'ul |-|-Hn:-5:|1_:'|5
OILG TELEFONICA FMIS. 5. 389% (901 204122 e, o7
IBLG. TELECTIM ITALLA 6 3755 1062011 120.0%6.61
TOTAL RENTA FLA EXTERIOR 2316490 45
ACCE. PUBLICIS OROUPE 85 550,00
ALTh I;.'.l".l"l:il'.ﬂ'ilh'l A3 {raG )
ACCS. ROCHE HOLEING 4388459
ACCE. BAYER GY B A,
ACCS. LUNILEYER |'|'||"|"| EIIRES K]
TOTAL RENTA VARIABLE EXTERIOR 168,597,058
TOTAL CARTERA EXTERIOR Land
TOTAL CARTEIA £322.264.30
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CARTERA SELECCION, F.1.

Informe de Gestion
Ejarcicic N7

017 ha sida un buen &6 para ias bolsas murdiales con revalorizaciones an los principaies indicas, destacando antrs bacos
a5 gelectivos americancs (Dow Jones, Nasdagq, S&P 600) qué han alcanzado méximes histincos, Bl inex 35 expanmanti una luete
ralanizacion & frales de afo por ka crigis politica on Calakua, aun asl, camt & &io en s 1004350 puntos con un avance disl 7 40%,
giando 11,147 punles su techo an el mas da mayo

Este ¢jgreco estuvo cargada de acantecimlentos fanto desde el puso de vista poflitico coma scondmics gue genereban
infanés para |08 rversares. La ioma de posesiin de Danald Trump coma présidents @2 los Estados Unides: a actvackin del An 50
del s Tralads de Lishaax, iniciando asi ol Fens Unido al caminra dal sbress: dtas eleciorales en Holanda, que 2e@Emnn ios nesgos
de populsmo en Europa; en Reing Unide, que racans fa holgada mayoria 2 1@ primera ministra Tharesa May debiltanca asi sy
prescion negaciadora frente a la UE; en Francia, que can la clara ictona ded europalsia Enmanue! Macron enteraba fa pesiblidad de
nuptura del e y finalments en Alemnanss, cuya ecanamia sigue marchando blen & pesar delas dficullades de Angels Merke! para
feemar gobierno,

El buen compoertamients de los mercadas viens justificads par nodcas bastante optimists. E1 FMI eevaba a fnales oe julio
gus previsianes de crecimiento mundial pam el o 2017 (3,5%), Le economia glabal ha séguido creciendo de manem salda, Ertre
ioes factones que eslén propicianca eska avance podriamas oifer & Bron de la economia ching, &8 pofiticas manefarias expansvas del
BCE v al procio ded petrbied, aungua esta con un recorrido al alza.

En Espafie ol cracimienic econdmioa kigue siendo sostenide y s& maniiene a la cabaza de Eurnpa y entre los mayores dal
muntka, Auncue |58 tansionas palilicas en Catalufa ya lasiran |a econamia catatana, e conjunia del PIB espanil resiste y cierra 2017
pon un vance el 3.1% (Mreer afo consecuiivg creciEnda por encma del 3%), segin cilcuios del Banco de Espaha. Bl mercada
{abaral sigue mejorandn, cercamas &l afla con un tolal de 18,5 milores de afiliados & la Seguridad Social, o que supone Una VEriaciin
interanual de +£11,000 afifisdos, Tamiién mejoma ka calided did empiao con un aumanio da las contratas indefinidos gue craciaran un
14,41% en ol conjunta &l aNo, & dable qua los lenparales, seqin daios oel Ministerio de Emplis. Se ha visic tambien un frenazd en
gl crecmients de 1a deuda piblca y se va compliandn oan 1a rediscc on del osfidt piblico segan os plazos pactedos con Brusalas.

En Estados Lnidas & legisklua arancd convulsa, pero ha ido avidencianda ta salidez e su economia. Sa corstata &n
factgres coma &l sumenin del gasto de los consumidanas, al crecmianta de la inversitn de |as empresas, an los buenos datos de
emplen, con un parn que randa o 4%, niveles cansiderados da plena emplen. La politica manatana americana ha consoidado su
tendancia al @z que desrmarcs 3 Extadag Unidos de alros grandas bancos centrales. La FED decidit an diciemibre elevar ks 100s
fa intards Par tercera vez en &l o 25 punios basicos hasta el 1,25 v 1.50%, mientres que of BCE mantiens os fipos n ol 0% Aal
también &l Senato aprobd defnfivamente 1z relorma fiscal de Tramg, que supone la mayor bajada de impuestos en Tres decadas, lo
cual 5o podria lragucis &n mejores salanos, mas inversicnss ¥ mas emplea.

En & mercado de dvisas of sum 38 ha aprecado frenle el dolar pasands de colizer & 1,05 5E & principios de afio, para hacerk) 2
1,20 3% a came [+14%), La depreciaciin del doler est tenierdo bambitn un efests posllivo en los mercades americancs actudedo
Come Yierss de ool para ias expariaciones. Por su parts la fibra mostnd synos de deblidad durande el ajercicic por lenoe a 1o que 52
corat coma shrad! dums,

El Brend pasd delos 57,00 S5kl s 67,00 &bkl ( +18%). Se haico reducienda ol superévil de oruds par la mayor demenda
en Estecas Unioo y Eurapa y sa ha reducido lambién la produccidn en los paises de la OFEP, El oo par su parte sa revalarzd un
13.28% ya qua sique funcionands coma active relugn.

Estabilidad en e mercado da renta 1§a con un pico anual en &l entoma de los 130 p.b. & principks de afio caincidiendo can
una fuerte raduccitn del tigo de intenés del bono aleman (indice da reterencia) y la primera wwella de lés electiones francesas, que
hiza que ks inversores se refugiaran en valores considerados mis sequres come 2l bone alemén y el on. Esta sibiaciin 56 COffgE
rhpidarnente y 98 cemd & earnccio con al bono a 10 afios en o entarne de loz 112 p.b., &k gue ha canbibuida, sn lugar a dudas, &
pragrams de comara da bonos qus mandiens o BCE, sin quiar ménta a la fortalezs que viena demasirands 13 4conomi espaicla
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En el endarne econdmico optamas por 13 renia variable v el mercads aspahol, va que &5 o que 56 muesira con mejores
perspectivas. Dendto del IBEX nos inclinemes por empresas domasticas ligadas al palencial crecimicrio da la soancmia aspafiola.

A _
CHOW JONES INDUS, AVG 15,762,560 24.719.22 25,08%
SE&P 500 INDEX 2.238,83 267361 19,47%
NASDAD COMPOSITE INDEX 4,863,621 5.396,42 31,52%
FTSE 104 INDEX 7.142,83 768777 7.63%
EURO STOXX 500 PR 3.200,51 3 503,96 A
WX INDEX 11.481,06 12.917,64 12,5184
CAC 40 INDEX 4.862,31 5.312,56 9,76
|BEX 35 INDEX 9.352,10 10.043,90 7 A0

EXPOSICION SOBRE LA EVOLUCION DE LOS NEGOCIDS

El patrimoniade ks 1T ha pasado de 5,249,260, 20 a 573547968 eureg. Bl nimern de parlicipes ha gsminuido de 131 3 127 B
impacto it del gasto sobre e petimanio de e inslifucion v sdo del 0,76%

La renfebikded anval oblenida he sido de +4 06%, superior a |2 lograde par el active libre de desga (D043%), & nlerior a s cosechada
por al ingice Few 35 [+7 400

S&qin o estioulado an la poitica en vigor da |3 Gesiora, el londo no ha acudido 8 mnguna Junta General de Accinislas de les

spciedades aspanolas Guyas acdones ha tenido en carers, dado que an ningln casa fhe lenido un porcentae significativa del
capsalvolumen vivo oe acciones en arculacion da cade una de aqueiles.

INFORMACION SOBRE LA NATURALEZA Y EL NIVEL DE RIESGO PROCEDENTE DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

RIESG0 DE MERCADQ.

Riesgo de precio. Los instrumentos fnanciercs al ser en su mayor parte actvos cotizados en mercados iequlatos
5 encueniran expuesios al nesgo de mercado en funcidn de la naluraleza del insfrumento ¥ 13 siluacion del mercada en
que catice, El riesgo de mercado se produce por la vasiacdn negativa de ks precios de ke valores an s merados en
ks cualkes oofiza. Globalmente y para 1g canera del fondo s2 gesliona midendo @ estructura de |a caresa por lipos de
golivos, velores representatvos de dewda e irstrumentos de patrimanss, por 3 distinga foma en gue les afecta & riesgo
g2 mercado. La gestidn éel riesgo para esios instrumentos s& basa en la vamacon del volumen verlido, respetands ks
obetivos de la politica de irversion del fondo v 13 seleccion especilica de los valores n funcian de su solidaz financiara

Riesgo de cambio en activos nominados en otras divisas. La inversion an acivos denomirados an divsas
Jistintas del €uro conkeva un riezgo por las flucluaciones de [0z ipos de camia,

Riesgo de fipos de interés: Afecia de manesa inminenle a k& valoracion de los walores represantatives de deuda,
Ef resgo mercata en este tipo de aciivos viene mancado fandamentalimends por i3 ewcducidn de los lipos de inlerés media
a Iraves &g la curva @ plazo de los mismos, condistinta incidencia en funcion de la vida reskiual de los actves. 5e gestiona
e base a ladefinician de la esiruciura de vencimiendos de lacarlera y se mide porla duraciin y sensiblidad de la cantera.
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RIESGO DE LIQUIDEZ.

Rissgo de que e fondo no disponga e Iquidez adecuada para los compromses de pages de presiaciones o0
maviizaciones de derechos a los que deba hacer frente. Se toma en consideracibn para la gestion del mismo |a 2stutiur
de ka cartera de valores y la de vercimienlos de los represenialives de deuda y cros aciivos monetancs,

RIESGO DE CREDITO.

Riesqo de insoivencia de las entidades emisoras de Ios activos financieros. Se gesfiona y contrala &n baza a a
madicitn de la calificacion de los actives da renta fija.

RIESGO POR INVERSION EN INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS

Riesgo por la posibidad de que haya una comelacian impereata entre &f movimiento del valor de los contratos de
derivados y los elementos objets de cobertura. Ademas, e21as inversicnes son especiaimente sengibles a las variationas
de precio del subyacante, Asimsmo, B contratacidn de estos instumentos &n mercados no organizedos conleva riespoe
adicionales, coma que la contraparie incumpla, dada la inexisizncia de una camara de Compensacion que =2 Marpenga
enire las parles y asagure el busn fin de las operaciones. Los instrumentos derivados que figuran en la cartera dal Fondo
han sido contratados en mercados coganizados por i cual este lipo de riesgo ng exsle

21 31 de diciembre de 2017 y 2016, ls expasicion al nasgo de bos actvos nciuidos en cartera esta ligada & nesgo
da precio. rlesco de lipo e interés y riesgo de divisa, ya que la composiciin de 1a carlera al clerme 0! elErciio CHE]
goncenirada en actives da renta varisgbe fija tanto de moneda €uro como divisa

La corrpoecidn de los valores represantalivas de deuda, en funcion del bpo de Inmarés ai clerre del ejericio se
delalls a conkinuackn:

Valor Efecsive Yalar Eleelien
Fanuain 207 L
Tipes tha Wkenis Fijg 2615204 4 8400638 48
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La calificacion credibcia e los emisores de valores representativos de deuda & ciera de los ejerccios 2017 v
2016 65 la squiente:
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El presente informe de CARTERA SELECCION, F.L., corresponde al gjercicio cerrado al 31 de

diciembre de 2017, figura transcrito en 30 [olios numerados, desde la pagina | a la 30, ambas
inclusive.

En cumplimiento de lo dispuesto en el Articulo 253 de la Ley de Sociedades de Capital, dichas
Cuentas Anuales v el Informe de Gestion correspondientes al ejercicio cerrade al 31 de diciembre de
2017, son formuladas v firmadas por los Consejeros de la Sociedad Gestora GESTIFONSA, 8GIIC,
5.ACLL, que figuran a continuacion, en Madrid el 15 de marzo de 2018:

PRESIDENTE VICEPRESIDENTE
D FRANCISCO JOSE ESTEBAN ALGABA 0. JOSE PINEROD MOY A

CONSEJERCY COMSED I-II".l_}
. JUAN MANUEL PARAMO NEIRA 0 ANTONIO MANUEL LOPEL CORRAL
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