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Deloitte.

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

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

Opinion

Hemos auditado la5 cuentas anuales de Annualcycles Strategies, Fondo de Inversién (en
adelante, el Fondo), que comprenden &l balance a 31 de diciembre de 2018, |a cuenta de pérdidas
y gananhcias, el estado de cambios en el patrimonio neto y |a mermoria corfrespondientes al
ejarcicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas exprasan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio v de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2018,
asi como de sus resultados correspandientes al ejercicic terminado en dicha fecha, de
conformidad cor el marco normativo de Informacion financiera que resulta de aplicacidn (que se
identifica en la nota 2.3 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidas en el mismi,

Fundameanto de (a opinion

Hemos llevado a cabo nuestra suditoria de conformidad con la normativa reguladora de Ja
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espania. Nuestras responsabilidades de acuerdo con
dichas normas se describen mas adelante en [a seccidn Responsabilidades del auditor en relacidn
con 13 audiloria de |35 cuentas anuales de nuestro informe.

Semes Independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, Incluidos los
de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas ahuales en Espafia segln
lo exigido por la nermativa reguladora de la actividad de auditorla de cuentas. En este santido,
ne hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido
situaciones o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora,
hayan afectado a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida,

Coensideramos que la evidencia de auditoria que hemos aobtenide proporciona una base suficierite
y adecuada para nuestra opinian.
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Aspectos mas relevantes de Ia auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aguellos que; segln nuestra juicia profesional,
nan sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra
auditoriz de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el
contexto de nuestra auditoria de las cuertas anuales en su conjunto, y en la formacién de
nuestra opinion sobre éstas, y no expresamaos una opinion por separado sobre esos riesgos.

Existencia y valoracién de la cartera de inversiones financieras

UesLrpoion

Tal y como se describe en la nota 1 de
la memoria adjuntz, e! Fondo tiene por
objeto la captacion de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarins e
invertirlos en bienes, derechos, valores
U otros Instuimentos financieros,
siempre que el rendimiento del inversor
se establezca en funcion de los
resultados colectivos, por lo que la
cartera de inversignes fiinancigras
supane un importe significativo del
activo dal Fonde al 31 de diciembre de
2018. Por este motive, y considerando
la relevancia de dicha cartera sohre su
patrimanio y, cansecuentements, sobre
el valor liquidativo del Fondo, hemos
ldentificado la existencia y valoracidn de
la cartera de inversiones financieras
como aspectos mas relavantes en
nuestra auditoria.

Procailimivntos aplicados an la auditodia

Caon gl fin de disenar procedimiantas de
auditoria que sean adecuados, hamas
obtenide conocimianto del cantral interno
relevante para la auditoria mediante el
entendimiento de los procesos y critenos
utilizados por |a sociedad gestora y, en
particular, en relacion a la existencia v
vaioracion de los Instrumentos gue
componen |a cartera de inversiones
financieras del Fondo.

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, la solicitud de
confirmaciones a la entldad depositaria, a las
socledades gestoras o a las contrapartes,
sedln Ia naturaleza del instrumento
financiero, para verificar la existencia de |la
totalidad de las posiciones que componen la
cartera de inversiones financieras asi como
skl concardancia con los registros del Fondo.

Adicionalmente, hémos rRalizado
procedimientos sustantivos, en base
selectiva, dirigides a dar respuesta al aspecto
mas relevante de valoracién de la cartera de
inversionas financieras incluyendo, an
particular, el contraste de precios con fuente
externa o mediante la utilizacian de datos
abservables de mercado para la totalidad de
las posicionas de |a cartera de inversiones
financieras al 31 de diciembre de 2018.

El desglose de informacion en relacion con
los activos de |a cartera de inversiones

financieras esté incluido en |a nota 4 de la
memaria de las cuyentas anuales adjuntas:



Otra informacion: Informe de gestian

La otra informacian comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2018, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Saciedad Gestora del Fondo y no
forma parte Integrante de |las cuentas anuales.

Nuestra opinidn de auditeria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el Informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de Ia actividad de auditorla de cuentas, consiste 2n evaluar e informar sobre |a
concordancia del informe de gestion con Ias cuentas anuales, a partir del conpcimiento de la
entidad obtenido en |a realizacion de la auditoria de |as citadas cuentas v sin incluir informacion
distinta de la obtenida como evidencia durante ta misma. Asimismo, puestia responsabilidad
consiste en evaluar e informar de sl el contenide y presentacion del informe de gestion son
conformes a la normativa que resulta de aplicacion. Si, basdndonos en el trabajo que hetros
realizado, cancluimas que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a infarmar de
ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito én el parrafa anterior, la informacion que
contiene el informe de gestign concuertda con |a de las cuentas anuales del ejercicio 2018 y su
contenido y presentacion son conformas 2 la normativa que resulta de aplicacion.

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

Los administradores de la Socledad Gestora del Fondoe son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma gue expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién
financiera y de los resultados del Fondo, de confarmidad con &l marco normativo de Informacion
financiera aplicable a la entidad en Espana, y del centrol interno gue consideren necesario para
permitir la preparacion de cuentas anuales libres de Incarreccion material, debida a fraude o
error.

En la preparacion de |as cuentas anuales, los administradores de a Socledad Gestora del Farde
son responsables de |a valoracidn de la capacidad del Fondo para cantinuar come empresa an
funclonamiento, revelando, segin carresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiento y utilizando et principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de |a Sociedad Gestora del Fondo tienen Intencion de liquidar el Fonde o de
cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidades dal auditor en relacion con la auditoria de las cuentas

anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que |as cuentas anuales en su
conjunto estan libres de Incorreccién material, debida a fraude o error, v emitir Un informe de
auditoria que contiene nuestra opinion.



Segundad razonable es un alto grado de sequridad, pero no garantiza gue una 3uditoria
reallzada de conformidad con la normativa reguiadora de la actividad de auditorfa de cuentas
vigente en Espana siempre detecte una incorrecclén material cuando existe. Las incarrecciones
pueden deberse 2 fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma
agregada, puade preverse razonablemente que influyan en las decisiones economicas que los
usuarios tomah basandose en las cuentas anuales,

En el Anexo | de este Informe de auditoria se incluye una descripcion mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacion con la-auditeria de las cuentas anuales. Esta descripcidn que se
encuentra en el citado Anexo | es parte integrante de nuestro informe de auditoria.
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Anexo I de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro Infarme de auditaria, en este Anexo incluimos nusstras
responsabllidades respecto a la auditoria de las cuentas anuales.

Responsabilidades del auditor an relacion con la auditoria de las cuentas

anuales

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente an Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional v mantenemos
una actitud de escepticismo profesional durante toda |a auditoria. También:

» ldentificamos y valoramos los resges de incorreccion material en las cuentas anuales,
debida a fraude o errof, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder
a dichos riesgos y obtenamos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar
una base para nuestra opinion. El riesgo de no detéctar una incorreccion matarial debida a
fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el
fraude puede implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente errdneas, o la elusion del control Interno.

* Dbtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimigntos de auditoria gue sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con
la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interne de |la Sociedad
Gestora del Fondo,

» Evaluamos sl las politicas cantables aplicadas son adecuadas y Iz razonabllidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada par los administradores
de la Sociedad Gestora del Fondo.

e Concluimos sobre s| es adecuada la utilizacion, por los administradares de |a Sociedad
Gestora del Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandenos en
la evidencia de suditoria obtenjda, concluimos sobre sl existe o no una Incertidumbre
material relaclonada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas
sobre la capacidad del Fondo para continuar como empresa en funcionamiento. Si
concluimos que existe una Incertidumbre matarial, se requiere que llamemaos la atencion en
nuestro Informe de auditoria sobre la correspondiente informacidn revelada en las cuentas
anuales o, si dichas revelaclones no son adecuadas, que expresemos una oplnidn
modificada. Nuestras conclusiones se basan en fa evidencia de auditoria pbtenida hasta la
fecha de nuestro Informe de auditaria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden
ser la causa de que el Fondo deje de ser una empresa en funcionamienta.

* Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales,
incluida la Informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y
hechas subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con les administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacidn con,
entre otras cuestiones, el alcance y el mamento de realizacion de la auditoria planificados v los
hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualguier deficiencia significativa del control
Interng que |dentificamos en el transcurso de |a auditorla.

¥



Entre los nesgos significativos gue han sido objeto de comunicacion a los administradores de
la Socledad Gestora del Fondo, detérminamos los que han side de Iz mayer significatividad en
la auditoria de las cuentas anuales del periode actual v que son, en oonsecuencia, los riesgos
considerados mas sighificatives.

Describimos esos riesgos en nuestro Informe de auditoria salve que las disposiciones |egales o
reglamentarias prohiban revelar piblicamente la cuestién.
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ANNUALCYCLES STRATEGIES, FONDO DE INVERSION

Estardos de cambics en el patrimonio neto correspondiontes a los ejercicies anuales terminados el 31 de
diciembre de 2018 y 2017

A)  Estages de ingrescs y gastos reconacides carespondientes a los sjercicios anuales terminadeos & 21
de diciembie e 2018 y 2017, '

Euras
2014 2017 17}
Resultado di ta cusita gy ,pééc_ll.ln ¥ ganancias |1.065.355.47) | 413 088,43
Total ingresas y gastos impatados direstamenissn & parimanio sSrbuibn 2 paelicipes o accjomstas
Total transfarencias a la cuenta de pérdidas 'y gananéiss
Tetal de ingresos y gastos reconotidos. (1.008.35547) | 413.288.5)

(") 5 prassria Upjca y Sxcilulyameants, 3 slectos camparatives



B B ddiisaionts il |1 Lo bt ehie sl s SSusituodEaim oiEs sluounied [ ua saidiiET S0 O0ER 100 TumBajus apied Leon) ok sUUEE)y B UGS SRR BB | SELN S

e il Sege £ Bl § e e ok L)

ONB176397

o 'BECED Ifi LS D L S | W P
el

. . . 5 r . I ’ R o B 1115 44T
Hesnewni v f lpige s C s

Ty ! ; St e . I_a_l.u.__n_

‘ W13 b

HITE T8 £ = _._H-.m_ut.ﬂ_l.:pﬁu-?

dewwvwm il . 3 biw i i o) - - - . ’ . Bt e i

—— | e _ : : . I H

T T L ErET ol i g o o
===
111 o Bt sy
fyrzuw e il i el B by
e IIEL R L Loy
T .Iit}u
[T (] bl ) ) ULLR i A
IVAErTIY W L L T T

ity J Eigtip 1 N FAIAREL ol i Fﬁ:ﬁ
N Y
msnds o el Ly esl vt
LT irTEEEce ‘ ’ ' Wiy €1 41EL o) misgensa b | Iy
ST .
il i | it i Hjsesuln jues l..i_-zﬂl st 1 sl e [reveeen bl Lot by Wiy
_____ ol - s Prrany e abazy [p——— P ﬁ!__f A
i) Bl
sl gy
SEFTE

CLASE 8°

L1074 B10T 3P MIILBON 3R L |3 SOREUSLLG SHINUE SOEH5E0 30| 1 Ba|RLOdRI0 0w cuuciaed | 48 Souues Bp e topees (8




ON61763398

CLASE 87

Annualcycles Strategies, Fondo de Inversion

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

1. Reseqia del Fondo

Annulaléycles Stralegies, Fondo de Invassion’ (en adelante, el Fonde) se constiluyd el 4 dé oclubie de 2010. EI
Fondo se emcuentra sujeto & lo dispussto en la Lay 35(2003, de 4 de noviembre, de Inshiuciones: de Inversion
Colective y sus postenores modificaciones, st como a lo dispuesto en &l Feal Dacreto 1 G62/2012. de 13 e
julls y sus sucesivas madificaciones por al que se reglamanta dicha ley y @n la restante normatlva aplicable.

Et Fondo figura insarito en el registro adminisirativo especifico de la Comision Nacional del Mércado de Valores
con ef niimaro 4,289, &n la calegorla de ammonizados conforme a la definicidn establecida en el arlicule 13 dal
Real Decreto 1.082/3012

El abjeto del Fondo es la capteciin de fondos, blenes o derechos del publico para gestionarios e invertirlos en
tienes, derechos. valores u ofros imstrumentos, financieros @ no, slempie que el rendimianto del inversor se
establezca en funcidn de los resullados colectives Dada |a actividad a la que se dedica &l Fondo, &l mismo na
el responsabiiidades, ossiog, actives. provisidnes o contingehclas de naluraleza medicamblental gus
pudieran ser significativos en relagion con e patrmonio, i3 situgasn inanciera y los resultados del mismo, Por
aste motivo no-se nchuyen desginses especificos en fa presente memona de las cuentas anuales respeclo a |
Informacidn de cuestiones medisambientales

La palitica de inversion del Fonda se ancuenta definida ens ef Folleto que s2 encuentia regisheado y & dispogicion
del pliblico er el registro comespondishite de 8 Comigion Maciotial del Médrcado de Valores, '

Begun =2 indica én la Nota 7, la gastion y adiinistracion del Fondo estan encomendadas a8 Gesiuns Assat
Manegement. Socedard Gestora de Instituciones dednversidn Colectiva, SA

l.os valores mobilianos estan bajo la custodia de Banco Inverses, 5.4, (Grupo Banca March), eptidad depositara:
del Fondo (vease Nofa 4)

2. Bases de presentaclon de las cuentas anuales

al Imagen fiel

Las cuenfas anualss han sido ablenidas de les registits coantablzs dal Fondo v se lomnulan de stirde con
el miarco ngrmativo de informacion financiera gue resuits de aplicacian & Fondo, gue.es-el establevide an la
Circular 32008, de 11 de septiembre. de ta Comisiin Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables. cuentas anales y estados de informacion resarvada e 1as instilusiones de Invirsion colectiva,
gue conatituye el desarralio y adaptaciin, para las Instiuciones de inversion colectiva, de lo previsto en al
Cdadigo de Comarcin, Ley de: Stciedadses de Capilsl, Plan Geseral de Contabilidad y normiativa: legal
espacifica que je resulta de aplicacion, de forma que muesiran |a wmagen fisl del patnmonio y de la stuacian
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CLASE 6"

finantiera del Fondo &l 31 de diclémbre de 2018 y de los resullados de sus dperaliones gus &e har
gererade durante el ejercicio terminado enesa facha.

Las cusntas anuales del Fondo, que han side fermutadas por los Administradares de s socndsd gestora, se
encueniran pendienies de su aprobacadn por el Consejo de Administramion de la mencionada soviedad
gestora (véase Nota 1) No obstante, se eslima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin camblos,

b) Principios contables

En ls preparaditn da las cusnitas anuales s han seguida 18y principlos contables v normas de valoracidn
descrilos an fa Nota 3 No exisle ningln principio cantable o nommia: de valoracian de carmoter obligatorio que.
tariendo un efecto significativo en las cusntas anuales, se haya dejado de aplicar en su praparagidn,

Los resullados y la determinacion del patrimonio son sensibles 3 los principios y politicas contables; criterips
de valoranion y estimackanes seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo pata Ia
slaboracion de |as cusntis anusdles.

En las cuentaz anualss del Fondo se Han otlizade ocasjionaimente esfimaciones realizadas por log
Admimstradores de su soriedad gestora para guaniificar aigunos de los activos, paswos, INQresos. gasios y
agmpromises qua higuran registrados en ellas, Basicamenle; eslas estimaciones se refieren, an su casa, a la
evaluacian del valar razansble de determinados Instrumentes financzros y de posibies perdidas por deteriot
de determinadis aclivos. A pesar de gue estas estimaciones se han realizado sobre I3 base de la méjor
informiacion disponible sl cierre del eiercicio 2018, es posible que acontecimisntes que puedan tensr lugar en
el tuture ebllguen & madificarlas. (al alza o a 1a baja) en Ins praximos ejecicios, In que se redlizania, en su
casa, de larma prospedtiva, de acusrdo con la mormialiva comlatile en vigor.

En lodo caso. las Inversiones del Fondo, clalquigra gue ssa su palitica de inversion, =stan r.u]ﬂtns a las
fluctuaciones del mercado y olros riesges inherentes a la lnversidn eh valores (vaase Nota 43, lo fue pueds
provocar gus 8 valor liguidative de la:panlicipacion fucils tanto al g@lza como 8 le Baja)

c) Comparacion de iz informacion

La informacion contenida en eslas cuentas anuales relabve &l ejercicn 2017 se presenta unica y
exvlugivamente, & efectos comparativos, junta con la mlormacion conespondiente &l eeicio 2018

d) Agrupacion de partidas
Letorminadas partidas del balance, de Ja cuenta de pérdidas v ganancias v del estade de cambies en ol

pairimotio nets se pressnian de forma adgrupada pata faclitar su domprensidn, si bien, en determinados:
casos, s& ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas:de B memona

@} Cambles de criterios contables

Durante &l ejarcicio 2016 fo s& han producide cambios de crilerios conlables significativos respesta 3 los
criterios aplicados en el gjercicio 2017

Tl
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f) Correcclén de errores

En la elahoracion de las cuentas anuales adjuntas no'se ha detectade ningun ermor-significativo gue haye
supuEsto la reexpresicn de les imponesanollidgos en las cuentas anuales del sjepcicio 2017

g ormas de- tro lorac

En la elaborscion de lss cuentas anuales del Fontlo conmmspondientss a Iog sjercioios 2018 y 2017 se han
aplicads los siguientes principies. politicas contables v aritenns de valaracibn

al Clasificacion de los instrumentos financieros g sfectos de prasentacion y valoracion

I Clasificacion de los activos financiens

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes ded
balanze:

Tesoratia este epigrafe incluye, en su caso, s cuenlas o deptsilos a la vista destinados a dar
curmnplimiento al cosficiente de liquidez. ya sea en el depesitafio, cuando 2sie s2a una enlidad de greditp,
o en caso cantrario, la entidad de crédile designada en el follieto. Assmismo se ncluye, 8h su caso, lds
restanles cuartas corienies o saldos que e Fondo manienga en una instilucion financiers para poder
desarrctar sy aschividad v, en su sasc, & efeclive recibide por el Fendo en congeplp de garaniias
aportagas.

Cartera de inversiones financisras. se compaone, en su taso, de los sigulentes epigrafes, desglosados en
carera jnletion y cartara extanor. La wotalidad de estos aplgrafes se clasifican g electos dé valoracién
ooima “Aclivas financieros a valor razonablescon cambios en perdidas ¥ ganancias”

« Valores representalives de delda; obligacenss y demas valores que supongan Una deuds pars:
sy amisor, que devengan una remunem@eion consistente en un teres, implicto o explicto,
sstablecids confraciualimente, & metrumentados en titulos o #n anoladiones en cusnta. cualquiera
que sea =l sujelo emison,

« Instumenics de patimonio. Instrumentas financieros emilidos por offas entidades, tales como
acciones: y cuolas participatives. que tienen la natiralézd de instrumentos de capitdl pars el
TS

» Ipstiluoones de Inversion Colectiva: incluys, en su-caso; las partiapaciones en ofras Instilucionas
de Inyersion Colectiva

= Depositos en entidades de crédite (EECC) depdsitos que & Fonds mantiene en enlidades de
crédito, a excepeian de los saldos que sa recogen en e eplyrafe “Tesorer/a”

e Deqvados incluye, entre olros, el valar razanable de los cantralos de futures y forwards, 21 valon
taronabia de les primas pagadss por warrants y opciones compradas v sl valor rardnable ds los
contratos de permita financiera que el Fondo tiene contratados; a#si como los denvados: implicitos:
ineorparados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por gl Fondo
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= (tros. recoge, en su caso, las acclones y parficlpaciongs de las snlidades de capital-iesgo
regulatas #n la Ley 222014, de 12 de noviermbre, y sus posterares modificaciones. asl como
impores correspondientes a olras operacionas no recogidas en s epigrates anlerores

* |ptereses an |a cartera de INVErsion” TEcogeE, en 5u caso, |8 pencdilicacion de los inlereses aclvos.
de la cartera de mversiones financieras

» Inversiones morosas. dudosas o en litigio inclyye, &n su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable. el valor an libros de las inversianes y perlodificaciones acumuladas cuye
reembolss sea problemalico v, en lodo caso. ds aguslias respecto a las cuales hayan ranscurrido
mas de riovents dias desde su vencimiento total o paraal,

= Deudores: recage. en su caso, € sfeshve depositado en conceplo de garantla 2n 1o mercados
comespondientes para podar realzar operaciones en los mismos y &l total de derechos de crédito y
cuentas deudoras gque pof cualquler conceplo diferente a los anteriores ostente 2l Fondoe frents a
teresns. La totalidad de lo$ deudores se dasifican a sfeclas de valoracion como "Partidas a cobirat”
Las pardidas por deteroro de las "Parfdas a cobrar” asi como suU reversidn. 52 ecinooen. n sd cas,
oMo un gasio o un ingreso, respegtivamaente, an el epigrefe “Uetenom y resullado por enajenaciones
de Instrumentos fimancieres - Delerioros” die ka cuenta de pardidas y ganancias,

# Clasifieaciin de los pasivos fnancieros

Los pasivos financieros =& déaglosan a efecios de presenizEcidn 'y valoracin en los siguienies gplgrafes del
Liglenge:

- Daudas a largoicorto plazo recoge. @0 su case, las doudas confmidas con ferceres por prestamos
recitidos:y olres débiles. asi come deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valorapian
cormo “Délitos y partidas a pagar”

- Derlvados: incluye, enire otros. el valon razonable de los contralos de funwos y forwards, el valor
raponable de las pririas cobradas por warrants vendidés y opdiones emitidas y 2l valol razonable de los:
dontratod de parmuta financiers gue 8 Fondo tione contrafados, asi como los: derivades implicitos
ncorparados; en su ¢aso, en los producios estructurados: mantenidos. por el Fondo, Se clasifican a
afectos de su valoraoion como “Pasivos financieros a valor razomable con cambios en perdidas y
ganancias’

- Pasivos financieros: recoge, &n su caso, pasivos distinios de defivados que han sido clasificados a
efecios de su waloraclin como “Pasives finanoercs 8 valor razorable con cambios an perdidas v
ganandas’ jales como pasives por venia de valores redibidos en préstamo,

- Acresdores. recoge, eh su caso, cuenlas 3 pagar y débitus, que no deban ser clasificados en ofios

epigratas, mclulm las cuentas con las Auminmrmﬂum Plblicas y les importes pendientes de page por

conisiones de gestion y depdsilo. Se dasifican 8 sfectos de valorscion como “Débltos y partidas &
pagat”
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b) Reconocimiento y valoracidn do los activos y pasivos financieros

i Reanoaimiento y valoracitn de los achvos Toancieros

Los: actives: finoncieros clesificados 8 efectos de valoracion carme “Partidas 8 cobrar”, y los activos
olasificasos an e epigrafe Tesorerla®, se valoran micialmente, por su “valor rezonable” (que salvo evidensia
i contrario serd el precit de la hansacr.rﬂn] Imegrandi los cosles de transaceion direciamente atribuibles a
la operacion. Postenprmente, los aclivos se valoran por su coste amorizado, contabilizandose los inlereses
deveéngados en 2l epigrate ‘Ingresos financiercs” de la cuanta de pardidas y ganancias mediante &l mastodo
del tipo de interes-efactivo: Mo chstante. si el efecto de no actualizar les flujos de efective no as significativo;
pauellas partidas coyo importe se espera recibir en un pliazo infenior a un ano se valgran a su valor nominal

Los aclivos financleros clasificados a efeclos de valoratitn coma “Actives ﬁnannlems a valor razonabile con
cambios 2n pérdidas y ganancias’, s valoran iniclalmients por su “valor razonable’ (que salvo evidencia en
contrario serd el pracio de |a fransacolan), incluyendo los costes de hransaccion explicios dirdciamente
alribuibles & fa operacidn y excluyendo; an su caso, los miareses por aplazamiento de paao Log interesss
explicilos: devengadas desde la itz liquidacion s registran en e eplgrafe “Carera de itversionas
financigras — Intereses de |a cartera de Inversion’ del activo del balance Posteriorments, us activos s
valoran por su valor raztipable, sin' deducir los costes de Iransacclon en fue se pudiara incurir en su
snajenacion. Los camblos gue se produzean en & valor razonsble se imputan en la cuenta de perdidas y
ganancias (vease apartado 3.g.n),

En todo casn, pafa | determinacion del valor razonable de los aclivos fianciergs se atendera a lo sigueile:

- Instrumentos de patimonio colizatos su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar 2|
cambio oficial de clprre del dia de referencia. sl existe, o Inmediato habil antenor, o el cambio medic
panderado sl no existiers precio oficial de clene, Ulllizando el mercado mas reprasantalivo por volliman de
nEQOmaHn

< Malores no admitidos aun a colizacion, su valor razonable se caloula medianie les canibios que resullan de
catizaciones de valores similsres e & mmma enfidad procedentes de amisinnes anteriores, leniendo en
cuanta factores como las diferencias en sus :tem:hos aconomicos

- Valores representdtivos de deuda cotizadds, su valor razonable es el precio de colizacidn =n un mercado
activo y giempre y cuando este s& obienga de forma consistente En al caso de que no esie disponible un
pracin die cotizacion, el valor razonatile se corresponde con el precia de la ransacoidn mas reciente, siempre
que np haya habide un cambio significatlve an las circunsisncias sronomicas desde & momento de la
fransaccidn En este caso, se reflejaran las nuevas condiclones utilizando como raferancia preclos o tipos de
inlesss y plimas de resgos acluales de instrumentos similares. En caso da no sxistencia de merdado aotivo,
se aplicaran téonicas-de veloracidn (precios suministrados por intermediancs, emisores o difusoes de
infermacion. ransacciones recientes de mercado disponibles. valor razonable en el momento actual de ofros.
Instrimentos que ses sustancialments & mismo, modelos de descusnto de flujos y valoracion de opciohies.

€N su caso) que sesn de general aceplacidn y que ulilicen en la medida de lo posible datos obsarvables de
mercado (an paticular, |8 sfuacion de tipos de intares y de rigsgo de cridilo del emisor)

- Walores representativos de deuda no colizados: su valor razonable s el precio gue guala & rendimiento
intemo de la jnversion a los tpes de interés de mercado vigentes en cada momenio de |a deuda poblica.
Incrementade en una prima o margen determinada en el momento de ls adquisician de los valores

- Instrumentos de patimonie no colizados: su valor rAzonable se caloula tlomando came referencia el valor
tedrico contable gue corssponds a dichias Inyersionss en & patrimonio contsble ajustade d= 18 entidad
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panlicipada, corregido gn e Importe de 35 plusvaliss o minusvallas tacitas, netas de impuesios, gue hubisran
gide idenlificades y calouladas en el moments de 13 adquizicién, y que subsistan an el momento de la
valoramon

- Dapositos en enhidades de crédito y adquisiciones temporales de actives. su vatlor razonable se caln:ula
genaralmante, de asuerdo al pracio que iguale el rendimiento intema de la Inversion a los tipos da mem;adn
vigentes en cads momento, sin perjucio de otras conslderacionss, coma las condiclones de cancelatidn
alicipada o de rissdo de cradito de la entidad.

- Aocionss: o parlicipaciones en ofres insbluciones de nversion coleciva vy antidades de capialnesgo: su
yalor razonable es el valor quidative del dia de referencia: De no exslit, se ulilizara el uitimo valor liquidative
disponible En gl caso de que se enruentren admitidas a negociacion &n Un mercado o sistema mullilsteral
de negusiacion, se valoraran 3 su valol de colizasin del dia de rsfetencla, sismpre que sea represantativo.
Para las inversiones en IIC de inversion libre; [IC de 1IC de inversion libre e G exiranjeras similares, segin
los articules 73 y 74 del Real Decreto 1 08272012, se ubilizan, en.su caso, valores hauidativos estimados

- Instrumentas financiemgs dervados: st estan negociados en mercados regulados, su valar razenable 25 ¢f
gie resulta de aplicar el camblo oficial de ciorme del dia de mfpronca. Bn &f caso de que & mercado o sea
suficientemanle liquila & se late de Instrumentos dervados no negociades en mercados regulados o
sistarnas multlaterales d= negociacion, g2 valoraran medianie la aplicacidin de metodos o modelos de
valoraciin sdecuados y reconosidos conforme a o esbpulado &n (& Choular 82010, de 21 de diciembre, de
la Comsien Maoonal del Mertado de Yalores.

i Reconocimiento y valoracion da los pasivos financipros

Los pasivos finanmieros clasilicados a efectos de valorandn como “Débitos y partidas a pagac, se valoran
inicialmetite por gu “valor razonabile” {que salvo evidencia en conirario serd el precio de la transscelon)
integrandn o8 cosles de transaccion direciamenta atribuibles 2 la operacion. Pesteriormentz, os pagivos se
valoran por su cosle amonimado, confabilizandose los intereses devengados en &l epigafe “Gastos
financisros’ de |3 cuenta de perdidas y gananclas mediante el métode del tipo de Interés efective. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efestivo no 85 significalivo, aqualias paridas cuye Importe
s& aspera faYar eh un plazo inferior a Un aio se valoran & su valor nominal

os E.:;-;-Wa fimancieres clesficados 8 efectos de valoragon coma “Pasvos financieros a valor razenable con
ios en pérdidas y ganancias’, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia gn
r:nntrnnn sefa el precio de 1a transaccion) Incluyando los costes de transacaidn directamente afriblibles a |a
opsracion  Fostetiorments, los pasives s2 valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
teansacciin Bn gue se pudisra incurme an sU b Lds cambios que se produzean en &l valor razonable se
imputan en 2 cuenta depardidas y ganancias (véass apartado 3.0.00),

En particular, en &l caso de |a inanciagion por venia de valores regibidos en prestamo y pasivos surgidos por
venta en firme de actives adquiides temporalmente o activos aportados en garantia, se alentlera, en su
easo, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucin del préstama o
restilucion da los actives adguindos-bien lemparalmente o blen aportados an garakitia.

Baja del balance de los activos y pasivas financieros

£ teatamuenio contable de las transferencias de aclives financierns esta condicionado por & formaen que se
traspasan alerceres os riesges y bensficios ssomades a lus acllvos que se transfiemn,
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1. Silos rlesgus y banghiclos 58 lraspasan sustancialments o lerceros — 850 de 185 vantas incondicionates
[[gue constiluyen el supussto habilial) o da |as ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de @ recompra —, &l aclva financiem transfendo se dara de baja del balance. |.a diferencia enbie |a
conlraprastamon m«mtncia nigtn de los costes de wransaccidn afribuibles, considerando cualquies nueveo
atlive obtenido menes cualquier pasive asumide, v el valor én libms del acliva itanclen, delermingra asi
la ganaticia o pardida surgida al dar de biaja dicho activo

Se dardn de baja los activoes en los gue concarra un dalanore notoro & recuperable despues de su
Invarsian con carge a la cuants de pardidas.y ganancas

2. 5 se rehenen sustancialmentz los rlesges y beneficios asociadas al activo financisro tanster ido — caso
de Ias ventas de aclives financieros con pacts de recompra por up pracin flo o por el precio de venta mas
un inleés, de los contratts de préstamo de valorss en Ios que =l prestatano tiene la obligacion de
davolier los mismos o similares aclivos u ofros easos: analogos -, el adivo fnanciero transfardo no se
dara de baja del balance y s= continuard valorandolp con fes mismos: critenos utilizados antes de Is
transferencia. Por 8| contranio, se reconocara contshlemente un pasivo financiers asociatlo, por un
importe |gual al de la contraprestacion recibida. que se valorarh poslengrmente a sU coste amortizado

Tampoco s2 Uardgn de baja los aclivos finantiercs dedidos =h e maco de un scuésdo de garantia
lingnciera, & manos gue s ncumplan los t@rminos del contrato v s mierda ol derecho @ regupsrar los
aclivos en garanbia. en cuye caso se daran de baja Bl valor de los actives prestados o cedidos en
gatantia se reconoceran, an su €aso. en los apigrafes “Valores recibidos en garanlia por la i€ o
“Valores apartados como garantia por (s IIC". respectivamente, en clintas de arden del balance

3. &inl & fransfieren nl ga ralienzn sustancialmenie Ios resgos y bersficlos asociadibs 4 activo financisro
transtaride, date s dard de baja cuando no se hubisse retenido 2l control del mismao

D acuerdo con o antenor, (os acivos finencieros solo se dan de baje del balance cuands se hap extinguido
las flujps de efectivo que genetan o cuando se han vansferide sustancialments & lercarps los riesqos y
beneficios que llevan implicilos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balarce
cuando g0 han extingulde 135 obligaciones qua generan o cuando se adquisren,

Contabilizaciton de opefaciones

i Compraventa da valores al cortado

Cuando existan operacones con dervados e mstrumentos de patimonio, se contabilizan o dia de
contritacian, mientras que fas operaciones de valores represeniatives de deuda y operaciones del mercado
de divisa, 58 contabillzan el dia de Ithltdar.inn Las compras se adeudan en el eplgrafe "Canera de
inversiones financieras” interlor o extesior, segun carespanda, del activa del balance, segln su naturaleza y
ol msulladt de las opetaciones de venta se regisir er el spigrafe "Detaritno y résultado por enaignaciones.
de instrurnentos financieros — Resultados por operaciones de la carer interior (o extenan” de 1a cuenta de
pérdidas y ganancias,

No obstants, an @l taso de compravents de instituciones de inversién colectiva, se entiende como diz de
ejscucitn el de confirmacion de la aperacion, aunque se desconcrca el numero de paricipaciones o
acclones a asignar L3 operacion no s valorara hasta que no se adiudiquen &stas: Los Importes enfregadoes
antes de |o fecha de ejecuciin se contabilizan, en su caso, en ] epigrafe "Deudores” del halance,
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i Compraventa de valores a piazo

Cuande sxisten compravenlas d= valbres & plazo 8 régistan en 8 momsnio de 18 contralamion y hasta &
momento del gere de s pesipion o el venmmiento del contratc en los epigrafes “Compromsos: por
uperaciones largas de derivados” o "Compromisas por pperaciones cortas de defivadas” de las cuantss de
orden, segun s naturaleza y par &l importe naminal comprometido

En los eplgrafes “Detericvo y resultado por enajenaciones de instrumentos Fnancieros — Resultados por
operationes:con dervados” o “Vanzcion del valor mzenable en instrumentok firianclaros — For opsaracionss
can denvados’. dependiends de 81 jos cambios de valor s han liquidade o no en &l epercicio; se registran las
diferantias que resultan como consecuencis de los cambios en el valor razonable de estos contrates La
contiapaitida de estas cusiias sa registta en el eplgrafe "Derivados” de la cartera inteflos o exterior y del
atlivo o de! pasivo, ssgun su Laldo, del balance, hasta la factia de su liquidacitrn,

i, Adguascion teimpors! de aclivos

Cusndo exisien adquisiciones lemporales de activos o adouisiciories can pecit de retrocesion (operacionss
simultaneas). s registran en el epigrafe "Valores representativos de deuda’ de |a canara intenol 0 extenor
del balance, indepandigniemente de cuales sean los instrumentos subyacenies a fos gue hiaga referencia

Las diferaricias de valar razonable que surjan en Ias adquisiclones témparales de activos, se imputan a la
cugita de pérdidas y ganancias, en sy caso, en & epidrafe "Vatiacitn del valor razonabis en instrumentos
linancieras- Por operaciones de ls cartera interior (o extenor)”

. Contralos de futuras, apciones y warrants y olos denvados

Cuando existen operaciones de gontrates de fulures, opoionas yio warrants se registian en gl momanto de
su coftralacion y hasta el momento del ciere de la posicion o el vencimienty del contrato en los epigrales
‘Compronusas pof opetaciones largas de dervados” o “Compromisos por oparaciones cortas de detivados”
de |as cuentas de grden, segln‘su naluiaitea y por ol Impode nominal gcompromeatico

Las pnmas pagadas (cobrades) para el ejercicio de 1= opclones v warmanls s& registran por su vakor
razonable en los epigrales “Denvados’ de la canera intenior o extenor del active (o pasivo) del balance, en la
fecha de gjecucitn de la operacidn.

En &l eplgrale "Deudares’ del aclivo del balance se reglstan, adiclonalments, los fondos deposifados en
ooncepto de garantia an los mercados carmespondientes pala poder realizar operaciones én los mismos

En los gpigrafes "Daelefiofo y r@sullady por engjenacionss de instrumantds financieros — Resultados por
opEraciones con denvados’ o “Vanactan del valor razonable en instrumentos financierps — Por operaciones
con defivados”, depandiendo de la realizacion o no de ls liquidacion de s operaclon, se regisiran las
diferencias que resultan come consscuencia de los cambios en el valor razopable de estos conlratos La
cantrapartida de estss cuentss se redisha on el splarafe “Dedvados”™ de fa canera Infefior o exlarior dal
activo o del pasivo, segun su saldo. del balanca, hasia la fecha de su lquidacitn.

En aguellos casos en que el contrate de futurcs presenie una liquidacion diana, las oommespondientes.
diferencias se contabillzaran en la cusnla Deterlors y resultado por engenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derlvados’ de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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En el caso de operacionas sobre valores, si la opcitn es gjercids, su valolse Incorpera a fa valoracion inlcial
o picssterior de active subyacente adquirida o vendide, guedands excluidas las operacionss que & liguidan
o iferencias:

v. Garanfias aportadas al Fondo

Cuando existan valores aportades en garantiz al Fondo distintas de efectivo, ¢l valor razonabile de sutos se
registra en =l epigrafe "Valores recibidos en garantia por ta IS de las cuentas de orden, En caso de venta
de los valores apeorados en garantia, sa feconoce Un pesivo financiro por e valor razonehle de su
sbligacitn de devolvedos. Cuantdo existe efectivo recibidy en garantia. se reaistra en el epigrafe “Tesoresia’
del halanca

Periodificaciones (activa y pasivo)

En caso de que exiglan, :urreap-uruieﬂ fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anficipado que
se devengaran en el siguienie efercicio. No incluys los inlereses devengadas de carera, que se recogen en
= epigrafe “Careta de inversionas inancisras — inlereses da [a carera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

los nstrumenios de paimmonic propie del Fondo san las paficipacioness en que se encusnira dividide su
patimonio, Se regislirap en el epigrafe Pamimonio atibwdo 3 paricpes o aocionistas - Fondos
reembolsables atrlbuldos a participes o accinnistas — Participes” del balance

Las partitipaciones d=l Fondo <2 valorgn, a eleclos de sy suscripoitn ¥ reembolso. en funiion del valor
liguidalive del dia de su solicitiudg Diche valor liquidalivo se calcula de acuerdo con los cliterios establecidos
an |a Circular 62008 de 26 de noviembre, de la Comision Macional del Mercado de Valores. Las importes
cormespondientes a dichas suscrpoiones y reembolses se abonan y cargan, respeclvaments, al epigrafe
TPatrimonio stnbuido a panticipes o acclonistas - Fondos resmbolsables atribuidos a panticipes o acconistas
- Parligipes” del balance. '

£l resiiltado del gjercicio del Fondo, Sea beneficio o perdida; y gue no vaya a ser distiibuido en dividendos
(e oaso da bensficios), se imputa al saldo del epigrate "Painmonio atnbuda 2 paricipes o accionisias -
Fondos repmbolsables atribuidos & participes o acclonistas — Particlpes’ del balance,

Reconocimiento de Ingresos y gastos

Seguidamente se resumen Ios criterios mas significativos utllizados, &n su caso, por el Fondo, pars &l
recenocimiento de sus ingresos y gastos:

i Ingresos por infareses v dividendos

L inieregses de aclivos (inancieros devengados con pesteriondad al momento de |l adgusicion se
reconocen. en su caso. contablaments en funcign de su periodo de devengo, par aplicacion del metoda del
tipo de interés efectivo, a excepcitn de |us mtereses comespontientés & Inversiones morosas, dudosas o en
liligle, que s2 regisiran 2n 2l momento efectivo del cobro. La parindificaciin de los interesss proveri=ntes de
la carfera de activos financieros se registra en @ eplgrale "Carlera de Invarsiones financicras - Intsesss de
la carters de inversion” del active dei batance La contraparida de esia cuents se regisira en &) epigrafs
“Ingresps financigros” da |a cuenta de perdidas y ganancias.
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Lds dividendos percibidos de offas sociadades se reconooen, &n su cEso. como ingréso en 2| epigrafe
“Ingresos financisros™ e la cuanta de pérdidas:y ganancias eh el momento en gue nace el derscho a
percibirios por 2 Fonde

0 Comisignes y coneeptos asimiados

Los ingresos genetados 3 favor del Fondo como consecuancia de la aplicacion a los inversores, en su case,
de comisionies de suscripcion y reembalso se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones de descuento
par sisctipdiones o resmboldos” de la cuenta de pérdidas y gatiancias

Los Ingresos gue recibe o Fondoe come cotisecuenca de la retrocesion de comisiones  previaments
soportadas, e manara directa o ndrectaments; se tegisiran, an su caso, en ¢l epigrafe "Comisipnes
refrocedidas a 12 |1C° de |2 cuenia de pérdidas y ganancias

Las comisiones de gesfion, de depdsito asi comp olros gastos de gestidn nscesaros pala el
dessnvolvimienlo del Fonda s& redistran, segln su hatursléza, en el splgiafe "Otros gasios ds Sxplotacion”
de la cuenta de perdidas y gananclas

fos costes directamenie atribuibles a la cperatwa con derivades, tales como comelajas y comisiones
pagadas a mtermedians,; se egsian, en sueaso, en el aplgrale ‘Malerion y resultadas por enajenacionas
de instumaentos. financieros - esultadm por npemﬂunes con dervados” da fa cuenta de perdidas y
gananclss

it Vdriaciarn del valor razapghle an igstilinenibs inanciorss

£l beneficie o perdida denvado de vanacioness del valor razonable de los activos y pasives financieras,
realizado o no realizato. se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaclones de
instrumentiss fmancierss” y “Vanassn del valor mzonable en mstrumentes financieras”. segun correspenda,
de | cuenta de perdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 2b, 3k iy 3.)

v Ingresos y gastos no finandieros

Si reconocen contablemente de acuerdo gon 2l dritario de devahgo

Impuesto sobre baneficios

El impuesto sabre benaficios se considera como un gasto a reconocer an & cuenta de pardidas y ganancias,
y esta consttuido por el gasto o ingreso por el impuesto corente ¥ &l gasio o ingreso par @l Impuesto
diferido

El impuesto comignte se corresponde con |a cantidad que safisface el Fondd como consecuencia de fas
liguidanianes fscalss dal impliesto sabre beneficios, considerando, en su caso, las deduesiones y el deracho
@ compensar |as perdidas fiscales v no lenendo an cusnta |as rslencionas y pagos.a cuenta

El gasto o ingrese por impueste difendo, en g3so de que ewsta se coresponde con &l reconocimiento y la
cancelacion de |0s pasivos ¥y aclivos por impuesta diferido, gue surgen de las diferéncias lemporarias
ofiginadas por la diferente valoracian, comtable v fiscal, de los élementos patimon(ales, Las difersncias
temparanas imponitiles dan lugal'a pasivos por impueste dieddo, misntras que las diferencias lemporarias
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deducibles v los dréditos por deduccionss y verlajas fiscalss que gusdén gendientes: de aplicar fistalmante,
dan lugar & aclivos por impuesto difendo

En caso de que existan derechos a compensar en slercicios postenares por perdidas fispales, estos no dan
lugar @l reconocimiento de un active por impuesto diferide en ningln caso y 3610 s recunoteran medianle |a
cmrpansaniﬁn dial gasto por impugsto euando el Fondo genere resultados positivos Las pérdidas fiscales
que pusden compensarss, &n su cass, se regisiran en la cusnta “Pérdidas fiscales 2 compensar’ de las
Zuenlas da ordan del Fondo.

Cupndo existen pasives por iImpuesio difendo se reconocen siempre. La cuantficacion de diches pasivos se
realiza conpsiderando los tipos de gravamen espetados en ol momento de su reversion. En caso de
madlﬁnac.iunes en tas nommas tribulatias. s2 protucindn los Gurresmndientes ajuetes l:le va!macbbn

Transacclones en moneda exfranjera

La moneda funcopal de! Fondo es @l suro. Consscuéntemente. todos los saldes y fransaccionss
denciminados en monedas diferentes al eurd se consideran denominados en ‘monsda sxtranes’

Cuanda exisien fransacciones denominadas en monada extranjers se convierien a eurgs ulllizando os tipos
de cambio de contado de la fecha de |a transaccion, entendisndo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercadeo de raferencia a ls fecha o, en su defecto. del Glime dia habil antetior a 25 fecha

Las diferencias de cambio gue se producen al converlr 1os saldos denominados =n monedd extranjzra a la
motada funcicinal e ragisiran, en ¢l caso de partidas monetanas que son lesorerla. deitos y creditos, por
suimparte neta, en @l epigrate "Diterencias de Camine’, de ta quenta de perdidas y ganancias, para el resto
de partidas monetarias y las parfidas no monalanes gue forman parte de la canera de Instrumentos
financieros, las diferencias de cambip #e llewaran conjuntamenta con s perdidas y ganancias darlvadas de
la vialoracion (vease Nota 3.g i)

Operaciones vinculadas

La docisdad gestora realiza-por cuenta del Fondo operaciongs vinguladas de las previstas en &l anticuio 67
de la Ley 352003 y los aticules 144 y 145 del Real Deqreto 10822012 y sus pesterores modificaciones.
Pata elio, la sociedad gestora dispone de una politica por escrito &n matena de canflicles de Inferés que vela

por i3 Indspendencia en Ia elecucion de las distintas lunciones dentre de la sociedad gestore, asi como la
existencia da un registro redularmente actualizady de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por
ta socledad gestors 0 en su nombre en ks que hayve swrgido o pueda surgir un conflicto de inleres.
Adiciomalmente g sociedad gestora debera disponar de un pracedimiento intema formal pata certiotarse de
que las operaciones vinculadas se realizan en inleres exclusivo del Fondo y @ precios o &n condiciones
ipuales o mejores que los de mercade, Segun lo establecido en fa normativa vigente, los jnformes periddicos
registrados 2n I3 Comisién Nacional del Marcadd de Valores incluyen, en su caso, informascion sobre las
oparaciones: vinculadas r=alizadas; fundamenialmenia, comisionas por fiqudamion & intermadiaoon
comisnes retrocedidas con arlgen an las institucionss de inverstin colecliva gestionadaa por entidades
pertenecientes al grupo e |z sociedad gestota del Fondo, el impore de los depésitos y adauisiciones
lemporales de acfivos mantenidos con 8l depositano y 8l importe sfsclivo por compras ¥ venlas réglizado en
activos emitidos. colocaded o ssegurados porl Grupo da lasocedsd gestora,
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4, Cartera de inversiones financieras

Ei detali= g8 la cartera de inversionss financlaras al 31 de dickembre de 2018 sin considerar. en sl oaso, el saido
da los epigrafes ‘Depositos en EECCT. “Derivados™ e “Inlereses de |3 carlera de inversion” se. inciuye como
Anexn, el cual forma parte miegrante de esta nofa

Al 31 de diciembre de 2015 &l desglose por plazos de venomienio de los valares reptesantativos de deuda, es el

sigulehte;
Ventmeentio Euiros
Inferior o 1 ufli _ 2.§99.999.98
Comprendido antre | v 2 uilos 106 18816
Comprendido entre 2 v 3 ufios 205866 8%
Superior u5 allos 487232 40
1.699.257.88

Al 31 de diciermbre de 2018, en el epigrafe “Cartera Interior - Valores representatives de deuda” del activo del
balance s& incluyen 2,900 milles de sures correspondiantas a adquisiciones emponles de aclives (Operaciones:
Simullaneas sobre Deuda Pubhica) cuya contrapane @s B enidad depositara

Adicionalimente al 31 de diciembre de 2018, el Fondo mantania las siguientes posiciones en las cuentas de

COMpromiso.
Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros compridos 316000571
Emision de opelones “pyt” 235006711
5,300, 162,82
Compromisos por aperaciones coriss de
derivadns
Futurps v operaciones o plazo de venin 2537892
125.378.92
Tatal SSISS41LTA

AL 37 de diciembre de- 2018, Is 1otahdad de lag posiones an cuentas de compromiso mantendas por el Fondo
tenian un vencimisnto jhferior al afio,

Asimismo, ¢l Fondo tiene regisirado al 31 de diciembre de 2018 en el eplgrafe "Cusnlas de compromiso —

Compronisas por dperaciones largas de derlvados’ de las cusntas de orden posiclones pot imports de 470
imiles de eiros que se-ancueniran denominadas en moneda no euro
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Adicionalments, al 31 de diciembire d& 2018 |a (otalidad del Importe que =l Fondd enia registrado an el eprgrisfe
‘Cusgnlas de compromiso — Compromisos por operacionss coras de dervados™ de |as owentas de orden
correspande & posiclones denominadas en maneda no euro.

En & epigrate “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2018 se recogen 482 miles de euros (342 miles de
auros al 31 de diciembre de 2017} depositades en conceplo de gamnlia en los mercados de derlvados,
fecesaria para poder realizar operacidnes en los mismes

Los depésilos con snlidadss di créditt se valoran canformi @ lo dispuesto en la Nota 3.b A continuagon se
detallan los depositos con entidades de credilo manlenides por al Fondo al 31 de diciembre de 2018, junto con
= inleres que devengan y su vencimiento:

Tipode
Entidad Divisa Furos Vencimienlo litteres
Caga de Ingemeros, 5.C.C ELIK R 08132019 02
10000000

Los valorss y activas que integran |2 canera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, 1o estan en
Banco IHversis. S A o en tramite de deposito en dicha entidad (veanse Notas 1y 7), Los valores mobiliarios y
demis sctivos financleros del Fonde na pusden pignorarse nl constiluirse en garantia de ninguna clase, salvo
para servir de garantia ds las opsraciones gue el Fondo realice &1 s mercados secundarios oficiales de
derivados, y deben estar bajo Iz custodia de las entidades legalments habilitadas para & gericic de esla
funcion

Gestion del rlesgo:

La geslion de los rlesgos financieros que lieva a cabo la sociadad gestora del Fondo esta dingda al
establesimient de mecanisios necesarnios para contrdlar s exposicion a las variaciones en los Upos de inleres
y liptis de cambib, asi como a les fiesgos de crédite y liguidez. En este sentido, e Real Decreto 1.0622012. de
13de ulic. establece una sene de coeficEntes normatives que Iimitan dicha-exposician y cuye cantrol se realiza
por la sociedad gestora. A contihuacian se indicar los principales cosficientes nomaltivos s 1bs que esla aujeh il
Fanda

«  Limites a la Inversién an ofras Instiuciones de Inversion Colectiva.

La jnversion en acciongs o parlicipacionas emitidas por uni Gnica 1IC, dé las menciohadas en el articulo
48 1.c) v d), no podra supesar & 20% del patrimonio, saivo en las |IC cuya poliics de inversion s hase
&n Ja inversion an un unico fondo, Asimisme, |a inversidn total en NG mencionadas en gl articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.062/2012, de 13 de julio, no podra supersr e 30% del patrimanio del Fondo,

«  Limite generala |a iwersian en valores colizados

La inversidn en ios actives & instiumenitos financiares emitides por un mismo emisor no podra slipsrar
&l 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedard ampliado al 10%, siempra que 1a inversion en los
emigotes =n |08 gque supare & 5% no exceda del 40% del patomono del Fando, Puede quedar
ampliado al 35% cuands se trate de inversiones an valores emitidos o avalados por un Estado miambre
de la Unidn Eutepes; una comunidad aulgnoma, una snlidad loeal, un grganisme imfemacional del que
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Espafia sea mlembid o por eualguer ciro Estado que presante una callficacian de solvenoia olorgads
por ung agencia especializadz en calificacion de rlesgos de reconocido prestigio; na inferior a fa del
Reine de Espafia: Cuando se deses superar af limite del 35%, 2n o folleto y en loda publicacin e
promociin del Fondo debera hacerse constar en forma bien visible esta dircunstandia, Yy se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiehe intencitn de invertir o se tiena invertide mas dal
35% dei palrimonio. Pata que &l Fondd piueda invedir hasta e 100% de su patrimonio en valofes
emitidos o avatados por un ente de los: sefialados en el articulo 50:2.b) del Real Decreto 10822012,
sera necesano que g8 diversifique, al mencs, en seis emisionegs diferamas y goe la nversion &n valores
de una misma emision no supere & 30% del aclive del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se
trate de inversionss en obligaclones emitidas por éntidates ds orédito que tengan su s=ide en un
Estado Migmbto de i3 Unen Eurggea, cuye impoite osté garanlizado pbt activas gue cubran
suficientemente los compromises de la emison y que queden afectados de forma prvilegiada al
reembalso del principal y &l pago de los infereses en el caso de situscion concursal del emisor E| fonal
de las inversiones en aste 1ipo de obligaciones n los que s& supere el limite del 5% no podrd superar
el 80% del patrimonio diel Fondo,

A gslos sfeclis, |zs entidades pettensnienles 8 Un Mismo giupd econbrmico so considemar U Lnico
emisor

Limie general a la inversion an dernvados!

La exposicion fotal al riesgo de mercado asociads g instrumentos fmancieros dervados no podra
superar &l patnimaonio nalo del Fando. Por exposicldn tolal al rizsgo se entenderd cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la ulilizacion de insiiumentos financieios derivades, entre’
log gus-ss incluiran las venlas gl descubisio.

Las primas pagadas por fa compra de opoones, ben sean contralpdas: asladamente, blen
mcomporadas en operaciongs estructuradas. en ningun caso podran superar @ 10% del patnmonip def
Fondo.

Le exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita &l 5% del patrimanlo con caracter
general y al 10% det putrimanio i la contraparts es una entidad de crédito con dienas limitacionss.

Las pmtdﬂﬁés frenla a Un unioo emisor en productos detivados. obligaciones emilidas por entidades de
credito cuyo impare esté garantizado: por actves que cutwan sulicientemente los campramisns de |a
emisian y quaden afectados de fojma priviegiada al reembaolso del principal & inlereses y depdsios que
el Fondo lenga en dicha enllda.d na podran superar el 35% del patrimenio del Fonda

Las posiciones fenle 8 un unico emiisor en ploduclos dervados, actives e ingirimenins financieros
depasilas qua & Fondo lenga en dichz entidad no pedrén supiiar e 201t d&l patrimonio dal Fondo.

La sxposmoion a8l resge de meicada del achvo subyacente asocada a fa ulilzacion de instrumentos
financierss denvados debera tomarse en cuenta para el cumplimiente de los limites de diversificacion
sefialados en los ariculos 50.2. 511, 514 y 51 5 del Real Decroto 1.082/2012 A fales efecios, se
exclyirdn 165 insirumentos derivados cuys subyacente sea un Indics bursalll o de renla fija que cumpla
con |os requisitos establécidos an el articule 50 2 d), lipos de interds, tigos de cambio, divisas, indices
financiercs y volatiidad

# ostos efecios. las enfidpdes perfenecientes @ up mismo grupo econdmico se consideran um GnNigo
emisor
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«  Limiles a la inversion en valores no cotzados.

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podrin presantar ninguna limilacian a su libre
trafsrmisitn.

Ciueda prehibida la inversion dal Fondo en valones no cotizados emitidos por anfidades partensoientes
854 grupe o al grupo de sy socledad gestora: Asimismo, no pedra teper invarido mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. lgualmente, ne podia laner mas del
4% de su patrimmio inverhido en valores emitidos o avalados a enlidades perfenecientes a un mismo

driapa
Se auteriza la inversion. con un imite maximo conjumto del 10% del patnmomo) en

= Accienes y anfives de renta fija admitides a negociasion en cualguer marcado o sislema de
negocacion que no compian los requisitos establedidos en @l articuls 48 1 a) o que dispongan
de olres mecanismos que garanticen su liquidez al menes con la misma frecusncia con la que
la IC nversora atenda los resinbolsos de sts acclbnes o paricipaclonss, ya saa directamente
o de acuerda con o previsio en &l aficulo 82

«  \alores no cotizados de acuerdo con D previsto en el aficulo 44,

»  Acgiones y partigipaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-rlesgo
regliladas en |a Ley 22/2014, de 12 de noviemiie, y sus posteriores modificaciones. asl como
las enfidades exiranjéras similares

o | Cosfigianie deliuder

El Fuhdo debara mantaner un cosficients minimio de liguidez del 1% de su patimonio calculado sobre
al promedio mansual de saldos dianos del Fondo

o Obligaciorss fenie A ercems:

El Fondo podra endoudarse hasta el limite gonpunto: del 10% de su activo pame resolver dificultades
transiforias de lesorerla, siempre que se produzca por LN plazo No superion a Un mes, o pof adeLisicion
de acliyos con pago aplazado. con \as condiciones que eslablezza la Comision Nacional del Mercado
de Maldres No se lendran eén cuenta. 3 eslos efeclos, los débilos contraidos e (@ compra de sativos
firancieres en & pericdo de hquidacion de la operacion que establezoa &l mercado donde se hayan
contratado

Los coficiantas legales ameriores mitigan los sigulentes resgos a los que se expone & Fento que, en todo
caso, son abjelo de seguimients espacifics por la sociadad gestora

Riezgo de crédito
El riesge de credibo representa |ss pardidas gque sufrinia el Fondo en el caso de gque alguna conirapars

incumpliese sus obfiganones contaciuales de pago con el mismo. Diche nesgo se vera mitigado con tos limites
# ! Inverslon y concanliacln de nesgos-antes descritos.
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Riesoo de liquidez

En al caso de gue al Fondo inviriese ah valores de baja capilalizacion o en mercados con una reducida
dimensitr y Iimitado volumen de contratacion. o mvarsion en ofres Instifuciones de Inversion Colectiva: con
liguidez \nfenor 8 Ia del Fondo, |as mvﬂm[unai podrian quedar privadas de hquidez. Por ello, la socedad gestorm
del Fondo gestiona el nesgo de lguidez mherente 2 | actwidad para asegurar el cumplimisnte de los
cosficientas de liquidez y garantizae los reembelsos de los pnﬂidpes

Rigsgo de mercado

El nesgo de mercado reprasenta la perdida en las posiciones delas Instlucones de Inversion Colective como
consecuencia de movimientes adverses en los precos de mercado, Los faclores de nesgo mas significativos
podrian agiuparse &n l6s sigulentes:

- Hiesgo de lipo de mtmﬁ L inversion en activos de renta fija conlleva un Tiesgo dis tipo de Interss, cuya
flustuamidn de hpos es redudida para Activos a conto plaze y elevada para aclivos a largo plazs,

- RiE'Egr.i 0 lipo de cambio: la invarsion en aclivos denominados en divisas disiintas del @uro conlisva dn
riesgo por las fAuciuacionas de los fipos de cambio,

- Fesgo de procio de aociones o indices bureatiies: 18 jnversion en instrumentas de petrmomo conlleva
que |z rentabilided del Fondo s vea aleclada por la volatilidad de loe mercados.en los que inviere
Adiclanalinenle. la Inversion &n metcadas considerados emargentes puede conllevar, #n sU caso,
riesgos de hacidnalizacion o exprogiacion de activbs o imprevistes de Indole politica gue pusden
atectar af valor de las iversiones. hapiendoias mas volatles:

l.os nesgos nharenies a las inversionas mantanidas per el Fonde s2 encuentran desentos en el Follaio. segim |o
establecide enla normativa agplicable

5. Tesorera

Al 31 de diciembire de 2018, la composicion dil saldo de este epigrafe del balance es la siguients

Edirds
Cuentas en ¢l depositario:
Banvo Inversis, S A (cuentas en euros) | B226.333 35
Banco Inversis, S.A, (cuentas en divisa) 6588438
1L.895.217,73
Mras cienlos de Tesorerin:
tras cuentis de tesoreria en euros I 14.930,04
Mras cuentis de tesorerih en divisa (23,783,001
91.156,94
198637467

|L.os saldos de jas prlnul;&aﬁea ‘cuentas comentes del Fonde son remunerades segan I pactadi contractualmente
en cada momenlo. no siendo en ningun caso el importe de los inlereses devenpados sknificalivo para fas
presenles cueniss anuales.
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Al 31 de diclambre die 2018 y 2017, & patrimonio del Fondo esiaba formalizade por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por cattificados nominativos: sin valor nominal y gue confisren a 508 propetaros
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonin,

Al 31 de disembre de 2016 y 2017, el GEicuio del valor de catla panickpaclﬁn 52 ha efeclusdo de la sigulente
ImaneTa

[ Furos

IT-12-2018 31-12-2007

Fateimonio atribuido a participes o aeeionistus del Fondo

= ]
ul cierre del ejereicio H.465,6111 HLER0a.

Valor liguidativo de lo panicipacivn Il |5, 14.75
N? Participaciones 780.459,64 799.104.78
N Participes 245 234

Conforme a la Hormativa aplicable, 8l ndiseio minimo de participes de lds Fondos de |hversion no debs ser

indorior @ 100, en cuyo caso dispondrian del plaro de un 8o para llever & cabio B reconstiucian permanente del
namers minimo de participes

7. Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, Is gestion y administracian del Fendo estan encomendadas i su sociedad geslora
Par este setvicio, durante los ejercicios 2018 y 2017, el Fondy ha devengado una comision del 1,00% anual,
caltllada sabie el patimanio diaro del Fondo y que se satisface mansualmerite

La entidad depositana del Fondo (véase Nata 1) ha percibide una cormmion del 0,10% anual caloulada sabre &
patnmomo diann det Fondo dbrante &l ejercicio 2017 v hasta el 31 de margo de 2017, que se salisface.
mensualmente. A partic del 1 de atrfl de 2017, dicho porcentaje ha variado, la enlidad depositaria dal Fondo
(véase Nota 1) ha percibido dutants Ins gjercicios comprendidos entre & 1 de abril de 2017 y el 31 de ditiembire
de 2018, ung chmisian anugl calculada como porcantas sobia el patrimaonio disdo del Fondo y gue se salisface
mensualinsnis, Dicha comisidn es aplicada por trames acumulatives dependiendo dal imperts de! patrmonio;

Patrimonio Y
Si gl putrimonio es inferior o 5,000,000,00 curas 1.08%%
Si €l patrimonio es igual o mayor de .000.000,01 curos ¢ mferiors| {35
L0000 00000 euros )
Si ¢l pairimonio s lgual o mayor de 10.000.000,0) euros ¢ inferior 0.07%%
i 25.000.000,00 evros b
Si el patrimonio es igual o mivor de 23,000,000.01 eurus (0,065%,

Bl porcentaje directa o iIndirectamente aplicado en canceplo de camision de gestién y depbsilte sobre la parte de
carters invertida, en su caso, en Instituciones de inversion colectiva gostionadas por entidades perlenecisntes a
la Geslera, no gupera los limiles maximos legales establecidos. Adicionaimente. &l nivel maximo de comisiones.
de gestion y depasito que sopora, sobye (8 pare de canerg \nvertda, en su caso, en nsbiuciones de Invarsion
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colectiva geslionadas por enfidades no pertenacientes a la Gestora, no supera los limiles establecidos a tal
efecio en su Follety,

Lot impartes pendientss de pago por amtics conceptas. al 31 de diciembes de 2018 v 2017, se incluyen en el
saldo del epigrate “Acresdores” dat hatanos

El Real Decreto 10822012, de 13 de julio. por el que se reglamenta |a Ley de Instituciones de Ihversion
Colectlva y sus postenores modificaciones (véase Nota 1), desarmalla an su Tiulo V las funciones de viglancia,
supervision, custodia v administracian de las entidades deposilarias de 138 Insiuclones de Inversion Colectiva
Con fecha 13 da gclubirs de 2018 antrd an vigor la Circular 472016, e 20 de junio, g la Comigion Nacional del
Mercado de Valores sobre las lunciones de los depositanos de Instituciones de Inversion Colectiva y antidades
requladas por la Ley 222014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacitn e o5 r.!ap-um!anms e
instituaiongs de iwearsion colectiva desaroliando =l alcance de las fm::linnee- y responsabilidades que tienen
encomendadas, a5l como lss especificdades y extepclones en el desempefio de dichss funclones Las
principales lunciones san.

1. Garantizar gue los ujes de lesorena del Fondo esian detidsments controlados

2. Garantizar que. &n ningun case, la disposicion de Ios actives del Fondo se hace sin su consentimientt y
Aulnmranon

3 Saparacion enire [ cuenls de valores propla del depositario y la de tercercs, no pudiendase registrar
posiciones del deposifario y de sus clisites en [ misma cuenta:

4, Garanlizar e todos los instrumentos financleros se registren en cuentas separadas y atiertas @ nomibice
el Fonido:

% En 2l caso de que e objeto de la mversion sean olras |IC, 18 cusiodia se reslizara sobre aqunllas
parlicipaciones regisiradas a nombre del depashiano o de um subcustotin sxpresamente designado por
arjuel

& Comprobar gue las opaiacionss realiradas Jo han sido ' en condiciongs de marcado

Comprabar & cumplineento de coeficientes; critenos, v mites gue sstablezea la-normativa v <l fallsto del
Fondo,

b

8. Supervisar los criterios. formulas y procedimientos ulifizades por la socedad gestora para el caloulo dlel
walor liguidalive de las participacitngs 42l Fonds,

9. Contrastar |a exactitud, calidad y suficiencia de la informacion y documentacian que fa socledad gesiara
deb@ remitir a'la Comision Naciohal del Mercado de Valores, de conformldad con ld nofmalive videnta.

10, Custodia de todes los valores mshilianos y demas actives financeros que integran el patnmaenio del Fanda,
bien directamante o a fravés de una enlidad paricipante. conservando en fodo caso & :esp-nnsatilrdnr}
darlvada de la realizacion de dicha funciian

11 Aseguiarse que |a liquidacian de las aperacionss se realiza de manema puntual, an & plazo gue determinen
lag reglas de lquidacion gue rijan en los mercados o eh los: l&rminios de liquidacion aplicables, as| como
culmplimentar lss operaciones de compra y vents de valores: y cobrar los intereses y dividendos
devengadas por Ios mEmias.
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12 Velar por los pagos de los dividendus de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulagion,
asl como cumplimentar las érdenss de tainvelsidn fecibidas. '

13 Las susctipcinies v reanitiolsos de conformidad con 2l aticule 133 del Real Decesto 1082720120 de 13 d=
julia:

Incluido en el epigrafe “Gastos Fmancieros’ de la cuenta de perdies y ganancias s& moogs, en 5u caso, el
imparte que no ha sido considerado recuperabli de las ratinciones fiscales sobre rendimientos con ofigen &n
thulos extranjoms '

Les honararing relativee a senvicios dis auditoria de cusntas anuisles del Fohdo de los ejercicios 2018 v 2017 han
ascandide a 4 miles de eurps, en ambos sferccios, que se nouyen en & saldo del epigrafe "Olfas gastos: de
pxplotasion - Oros” de ia cupnta de pardidas y ganancias.

informacién sobre el perivdo medio de pago a proveedores, Disposicion adicional lercera. «Deber de
informacions de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de doembrs de 2018 v 2017, & Fondo no tema ningun wmporte significative penidients de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimsmo, durante los ejercicios 2018 y 2017 la sociedad gesiora no
ha realizado pages signficativos a proveedores en opaiacionss comerciales En opinlon de fos Admintstradores
de su Sooedad Gestora. lanio los impories pendientes de pago a proveedares en oparaclones comersiales al 31
de diciembre de 2018 y 2017, come los pagos realizados a dichos provesdores durante los epstmcios 2018 y
2017, cumplen o han cumplide con (os limites legales de-aplazamienic:

B, Situacion fi

El Fondo tigne abiertos a Inspeccitn por parte de las auoridades fiscales la tolalidad de los impuestos
carrespontdientes a las oparaciones efectuadas en los gjerciclos 2014 y siguientes.

A1 31 de diciembre de 2018 y 2017, en gl epiarale 'Deudoles” del balance = redogen saldds deldores con la
Administracion Poblics en concepto de retenciones yio olros: saldos pendientes de devolucion del impuesto
aabre beneficios de ejercicios anleriores por imporie de 47 y 25 mites.de euros, respechivamante

No existen dilerencias significativas enire @ resultado contable anles de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponiblés negalivas. en su caso. El tipo de gravamen a efeclos def
Impuesio sobire benaficios es del 1% (Ley 27/2014 de 27 de noviembre, del Impliesto sobre Sociedades),

Cuando s generan resiitados positivos, & Fondo regisira en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de [a
cuenta de perdidas y ganancias un gaslo en concepto de impussto sobre beneficios neto, en su caso, del efecln
de la compensaoian de pérdides fiscales. No se genaran ingresas por intpuesto sobra bensficios en el caso de
que & Fondo abtenga resultados negalives (vease Nata 3-h),
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Conforme a fa Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesic sobre Scoedades se establece un limite de

compensacion dal Impide de las bigses imponibles negalivas de sjercicids antdnores dal 70% de |8 base

:Tpurutﬂg'pmm. pudiendess compensar en todo casy: basssanponibles negaivas hasia &l importe de un millon
B euros,

Al 31 de diciembre de 2018, el saldo del eplgrate “Otras cugntas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” ro
recoge las pardidas fiscales correspandientes al ejercicin 2018

Las Administradores de la socledad gestora (o espsfan quée en caso de inspacdion del Fondd, surjan paslvos
adicionses de snportancia

Con postenondad ai cierre del gjercicio no se ha producido ningun hecho significativa no descrito en las notas
anlariores
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2018

ANNUALCYCLES STRATEGIES, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripeion Euros.
EUR | ESO211839206 RENTA FIUAJAUDASA CESA[,75{2620-04-01 106,188, 16
EUR | ESOLO1907127 REPOIBANCE INVERSISRO.00/201 8-01-02 48333333
EUR | ESO000012C90 REPOIBANCO INVERSISEO.00201 90102 483.335.33
FUR | ESOLGIS00I 3] REPOBANCO INVERSISED 00120 19.01-h2 483.33333
EUR | ESOLOJSGS] &6 HEPOIBANCO INVERSISH) 0020 | . )87 48333333
EUR | ESO0000122T3 REPOIBANCO INVERSIS-0,0020 19-01-02 483 33333
FLIR | ESOOU0I21L2 REPOBANCO INVERSIS0.00[2019-0)-02 48333333
TOTAL Carters interior- Valores representativos de deadn 3006, 188,14
EUR | ESOI13900137 AUCTONESBANCO SANTANDER SA PA5A3TIH
EUR [ ESOIT8430F 14 ACCIONES TELEFONICA 137.973.20
EUR | ESOLIGETOE14 ACCIONESINATURGY 155.820,00
PEUR ESOT 1996095 ACCIOMESIGRITOLS J3R SO0
EUR | ESOT050456006 ACCIONESNATURHOUSE HEALTH SA el A2
BEUR | ESO14R396007 ACCIONESINDITEX boE 300,00
EUR | ESCI21973008 ACCIONESICAF 5:4.300.040
EUR | ES0[04659013 ACCIONESAB-BIOTICS SA 1223570
EUR | ESOL05130001 ACCIONESIGLOBAL DOMINION 39.436,80
TOTAL Cartern interior- lnstrumentos de pairimonio LOGS 18436
ELUR | ESOTI68L5035 PARTICIPACIONES|IPATRIMONIAL 38.115,19
ELR | ESO153853031 PARTICIPACIONES|INTERVALOR BOLSA MIX 49.654.69
EUR | ESD62864005 PARTICIPACIONESIZ DESARROLLD 110227 96
EUR | ESO1 1355205 PARTICIPACIONESICAJA INGENIEROS PREM 9811 1,63
TOTAL Cartéra interior-Instituciones de Inversion coleetiva 320.103.49
EUR | XS 1598757760 RENTA FUAIGRIFOLS|3,. 201202505401 203 589,81
ELR | DEDDOAZGSCY S | RENTA FUAIDAIMLER AGD,131202407-03 193 643,08
EUR | XS1114755283 RENTA FUAADIDAS AGH 2520241108 2005 866,85
TOTAL Cartera exterior- Valoves representativos de denda 693,019, 74
EUR | DEDOBAYODIT | ACCIONESBAYER AG 60 500, 00
FUR | DEONOT23610) ACCIONES SIEMENS AG R7.0642.00
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Pivisa ISIN Descripeion Euros

FLUR | FRODOOI 20628 ACCIONES{AXA SA (66.003,00
EUR | DEOOOBASKII1 | AUCIONESIBAST SE 900,600,000
ELIR | FROODOI205TE | ACCIONES|SANOF) 242 112,00
FUR | DEDGOTIONNNG | ACCIONESIDAIMLER AG 123.957.00
EUR | DEDOUATEWWWO | ACCIONESIADIDAS AG 21R.880.00
EUR | FROGO0I21 261 ACCIONESIMICHELIN £6,700,00
USD | USEL28221086 | ACCIONESHARLEY-DAVIDSON 05.215,84
EUR | DEOGOS 190003 ACCIONESBMW B30,
USD | US3ET8341070 ACCIONESILAS VEGAS SANDS CORP AB.086.68
USD | USISIO201049 | ACCIONESICELGENE CORP 159.727.04
ELI_R IEOOBRY TRX VIS ACCIONESRY ANAIR HOLDINGS PLC 13548125
USE | USG207T9K1079 | ACCIONESIALPHABET INC 127.340.20
USD | US02079K3059 | ACCIONESALPHABET INC 40187264
EUR | DEOGOGO2 | 44 ACCIONESICOVESTRO Al 103.632.00
US| USI266501006 | ACCIONESICYS HEALTH CORP 47.824.40
EUR | FROGODIZ1906 | ACCIONESRENAULT SA 109.100.00
aBe | IMOGBT7S90983 ACCIONESPLAYTECH PLC T2.R07.16
USD  [USI0303MIN2T | ACCIONESIFACEBOOK INC 114.319,35
ELUR | NLOOOUTHTS3D ACCIONES/ACCELL GROUIP K4.780.00
EUR |FRODI32S8662 | ACCIONESIALD 104.000.00
USE | LUISOR426TI060 | ACCIONESIYY INC 18 .302.96
IPY  LIP37581 30003 ACCIONESIUNITED INC 79,872,584
TOTAL Cartern exterior- lnstrumentos de patrimonio 2892, 446,36




ONB176420

CLASE 87

Annualcycles Strategies, Fondo de Inversion

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

Situacién del Fondo, evolucidn de los negacios (marcados) y evolucion previsible

Amnualcycles Strategies, Fondd de Invetsian, es Un fando de inversion global, gue invierte en Ranta Varlabie y
Renla Fija. tanlo nacional como intemacional de emisorss publices o privados de cualquier pais, denominados
=N moneda euro o distinta al o, asi come en malenas pnmas a iraves del use de instrumeantas denvados

B! 2018 ha sido un afio muy complgjo y difial en las mersados inancieros ifemacionales yafal:.l.adn también al
nacional, La desaceleranion de la economia mundal ha encadenado varios factores de inestabilidad con un
Impacle impordante en los mercados. Podemos desiacar el aumsnlo 'del protetcionismo v las disputas
comertigles = auge de movimiento politcos populisias, la negociacion del Bredil y todn eslo acompafado por
crsts mpnetanas-en Turquia y Amenting; en menon medida lala Los princpsles oigansmos nlemacionalas
han revisade a i3 bEja el crecimiento mundial para el 2018, 1a OCDE en noviembre, bap 4 décimas hasts &l
3.5% la previsitn de crecimiento mundial Tambign |a econamia de la eurczona ha somirendido nagml-mmaﬂm a
hiveles por debajo del 204

Eslo ha provocado una caida generelizads de la renta varabie a nivel global. También ba caldo el valor de la
mayoria de renta fija y por ullimo las matlerias pnas. Pocas vecas se dan estas oircunslancas de gaida
gaﬂﬂmhwda del precio de todos |os aclivos Agemas, cabe anadin la subida de volatilidad que, en nuestro caso,
an yue realizamos venta de muchas opciones tambien nos pefudico. Aunque una volalllidad alta nos bereficia a
largs plazo en & momento da o subida afecta negativamsnts f valor de [ cafera-gn ede momento,

El cariblo EURUSD s& ha movido en un rengo’ 1.25-1,12, un rango razonable: que nos ha pemifida comprar
dilares on las caidas para volvar a vender en s ecuperenion, Ha cermado sl afo an 11470 que ests dentro del
rango que se mowo durahte los afos & 2015-2017 Pareoe que o5 una valoracon &n que $e sienli comoda y ng
genara grandes desequilibrios.

& final de dicembre transcure 8l 20 mes desde que S8 ldearon o Ollimes maximes producidos en mayn del
2017 an qua el 1bex3s toce los 11135 puntos y-al carrar 2018 el nivel ha side 'deé B.538 puntos. Pert sl miramaos
los:diyidendos pagados por las empresas que ko componen esta an maximos,; as| como ef Per de vanes indicas
suropens esidn en su rango bajo. Creemos que |8 correccidn ha sido excesiva v hemos aumentado nuesira
exposicion al mercado. Esperamos haber visto o ver pronto @l suelo de esta comeccion en la renta vallahle
aufopes

Ei nuestro dasg particular, duranle lodo el afo sguaniamos bastantz bien. A clerre de agosio estabamos en
positive cuando. por ejempla, &l indice Ibex35 pardia un B.5% y & Eurostoxx perdia un -3,28%. A parlir de
antonces y esperando un rebote aumentamos nuesira exposiodn Por desgrams no se produo v se ha vivido
uno de lns peores finales de ano en varias décadas. Esto ha repercutido negativaments &n el resultado tital del
ano
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Pero comp pasa muchas vecos después deé una fase bajisla afronlamis el afio 2098 coh esperanza, Podemos
deir que con la t23ida dal petrdleo se Ha relajads la presitn Inflacionisie y de subida de tipos sobretodo-en
EEUU. esto unido & gue |os indicadores de renta vanable nos indican que estamos &n su range bajo pregio le ds
un gran petencial de revalonzacion

Esparamoz gl los politicos afronten |as incertidumbres gue planean en @ mercada mejor gue Pan hacho
durante este 2018

La rematilidad cumdlada & el periodo ha sido del -9.09% La expiosician madia ded forido a |os mercados de
renta wariatile he sido del 83.15% Recordemos que sl IBEX 35 ha obtenide una rentabilidad def - 14,87 %, &l DJ
EwroStons-50; del - 14,34 %, of Mikkel 225, del -12.08%, e S&P 500 del -6,24 % vy las letras del tesarg a | Sho
{indica AFI), del -0,3 %,

La volaliidad anualizada del Fondo en el periodo ha sido de 872%. frenle a una volablidad del |BEX 35 del
13.67%, el DJ EuroStoxx-50, del 13.57%. | Nikkel 225, dat 18,4%, el SAP 500 del 17,15 y las lalras del lesoro
a | ano (indice AF1), del 0,B87%.

E1 resultado-anusl del Fondo en operaliva con instrumentos derivados ha sido de -142 879,886

A final de peiiods. 8 capital del Fondo 2staba representado por 78045864 panicipacionas. El nimera de
particpes &ra de 245, v = valar leonco de cada patticipacion ascandia 8 13 411278€. El patnmanio olaf a esa
fecha era de 10466 961.11€. experimentado una variscion del -11,21% respecio sl existente a principios de
parindo

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada st gobividad, &l uks de instrimesritos inanciargs por el Fonido (véake Nota 4 de 1a Memoria) estd destinado
a la consacucion de su objeto, sjustando sus objatives v politicas de geston de los nesgos de prego, oredita,
liquidez y nesan de lujos: de caa de acyardo & los limites y coeficientss establecidas por la pormatha vigents
{Ley 352003, Real Decrate 1082/2012 y Ciwculares currespondientes emitidas por la Comisitn Macional del
Mercado de Valores) 25l come a la polilica de imversion esiablegida en s Follieie ' '

Acontecimizntes importantes ocurmidos después del clerre del sjercicio 2018

Mada que resehar disiinto de lo comantado en la Mamiona

Investigacion y desarrollo y Medio Ambiente

El Fanda no ha desamaliado ninguna actividad an matena de investigacion y desarrollo durante el ejercicio 2018
Adigiaraimenta, dada la actividad a 8 gue so dedica o Fondd, & mismo no tiene responsabilidades. gasios;
achives, provisionss o conlingancias de naluraleza medicambientsl que pudieran ser sanficatives en relacian

con &l patrmonio. la sduacion financiera y los resulfados del miamo, Por este motivo no se incluyen desgloses
especificos en ta memonia de |55 cusntas anuales respecto a la informacion de cuestiones medisambisntales.

Adguisicion de acciones propias
Mo aplicable
Informacidn sobre el periodo medio de pago a provesdores en operaciones comerciales

Meada gque resaefiar distinto de (o comentado sn la Memarnia (vésss Nota 7).
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THEL CEMTIMDES

Annualcycles Strategies, Fondo de Inversion

Formulacién de las cuentas anuales

Los Adininisiradores de Gesiuris Assat Managemenl, Sociedad Gestéra de Insliluciones de lnversion Colectiva,
SA. en su reunidn del Conselo de Administracion celeprada el 22 de marro de 2019 han formulado (8 cusntas
anuales de Annualcycles Strategies. Fondo de Inversion, que comprenden el balance sl 31 de diciembre de
2018, la quenta de perdidas 'y ganancias, « estade die camblos en el palrimonio neto y la memoria
carrespoerilientes al ejerciclo anupl terminado en dicha fecha y el infarme de gestion del sjercion 2018, que junio
a esln diligencia estin exlendidas en 29 folios de papel limbrado, clase B2, numearos ONE1TEIE4 5 ONE178422,
ambics incluidas.
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