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INFORME DE ALUDITORIA DE CUESNTAS ANUALES EMITIDNG

PR UN AUMTOR INDEFESDIENTI

A les participes de GESTIFONSA RENTA VARIABLE ESPARA, FONDO DE
INVERSION, por encargo del Consejo de Administracion de Gestifonsa S.G11C. SAU.
Entidad Gestora de dicho Fondo de Inversion:

Chpinidn

Hemos auditado los ceentas amsales adjuntas del fondo GESTIFONSA RENTA VARIABLE
ESPARA, FONDO DE INVERSION, que comprenden el balance al 11 de diciembre de 2018,
I ouenta de pérdidas ¥ ganancias, el estado de cambios en ¢l parimonio neto, v la memorta,
cormespondientes sl ejercicio termminacko en dicha fecha,

En nuestra opinion, las cwcaias amsabes adjunras cxpresan, on odos los aspectos significativos, [a
imagen fiel del patimonio v de k. situacion financiera del Fondo a 31 diciembre de 2018, asi
como de sus resultados correspondientes al gercicio erminado en dicha fecha, de conformidad
con e marco nommativo de informacion financiera gue resulta de aphcacion {gue se identifica en
la nedan 2 de la memonia) v, en particular, con los principios v criterios contables contenidos on el
ITIESITHS,

Fundamenio de la opinidn

Hemos llevado a cabo nucstrn suditoda de conformidad con la normativa resuladora de s
actividad de puditorda de cucntas vigente en Espafia, Mucstras responsahilidades & scuerdo con
dichas pormas s¢ desenben mds adelante en la seccitn Responsabilidad del auditor en relacion
cent B eenegdifowri de fas coenias anieales de nuestro informe,

Somas independigntes de la Entidad de conformidad con los requerimientos dz ética, incluidos
tos de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cocntas anuales en Espafia
segun lo exigido por ta normativa reguladom de e actividad de suditoria de cuentans, En este
sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de la suditorda de cuentas ni han concarrido
situsciones o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en ln citada nermativa reguladora,
hayun afectade a la necesaniy independencia de modo que se haya visto comprometida,

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporcions una base suficicnte
W acbecuada para nucstra gpinidn,
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Aspectos mis relevantes de la andiboria

Loa aspectos més relevantes de la audilona son aquellos que, segin nucstro juicio profesional,
han sido considerados como los nesges de incorreccion mutenial mas significativos cn pucstra
ayditaria de las cuentas anwales del periodo sctual. Estos ricsgos han sido ratados on el contexte
de nuestra auditoria de Ins cuentas anwales en su compunte, ¥ on la formacidn de ruestra opindn
sohre éstns, y no expresamos una opinién por separado sobre csos resgos

EEiﬂlE!I{“iL_I._}' villoracion de la cartera de inversiones ﬁnpﬁicﬁw

I

Tal ¥ coma recege en lo nota 1 de s memens adjunta, ¢ Fondo invierte en una cartera de
mversiones financieras, valoroda al cierre del clercicio en 2048303700 curos. Esta cartera
incluye, enite ofros, mstrumentos de patrimenie, que s¢ viloran a valor razonasble, cntendicadi
por tal ¢l valor de mercado del activo. Diebido a la significatividad del importe, & que su cxistencia
s un factor clave ¥ a que su valoracion roquicre la realizacion de juicios v cstimaciones, quc
influven ¢n la determinpcion del valor hiquidative del Foodo, asi comoe de la rentabilidad del
misme durante ¢l cjercicie, hemos considerado cstos aspectas los mas significalivas para micsin
auditeria.

cmm ITTEADAL. R

MNuesiros procedimientos de suditoria, pam abordar dichos aspectos han incluide, entre oiros, La
consileracion de los procedimientos v politicss de control intemo seguidas por 1a Entidad Gestora
del Fonde, en relacwm con ln exigtencia v valoracion de las inversiones financicras, la ebtencidn
de confirmacton por parte de lo Entidad Depositaria de los valores de la camera, pars lo oblencidn
de evidencm de la propiedad de los mismos v adicionalmente, hemos realizado procedimicntos
sustantives, en base selectiva, dingidos a dar respuesta al ricago de valoracidn de las mversiones,
contrastando ¢l valor de mercado utilizado con informacidn extema,

Asimisima, hemes cvaluado s 1o informascitn de lae cuesstne anuales en relagion con la cartern de
imversiones financicrad. recogidas en las notas e, I A v 4 de la memona, es adecumin de
conformidad con el marco normativo de informacion lnanoera gue resulia de aplacion

Chiea informaclin: Informe de gestiin

La otra informacian comprende exclusivamente ol informe de gestion del ejercicis 2018, cuva
formalacion es responhilided de Jos administradores de 1o Sociedad Gestorn del Fondo y no
Forma purte mtegrante de las cucnias anulos.

Muestra opanion de auditoris sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestidn. Nuesirn
responsabilidad sobre el informe de gestidn, de conformidad con lo exigido por la normativi
repuladors de (o sctividid de auditorin de cuentag, consiste e evaluar ¢ ipformar sobre Lo
concordancia del infoome de gestidn con las coentas anwales, o partie del conocimiento de Li
entidad abtenido en Ia realizacion de la auwditona de bas citadas cuentas v sim imeluie informacion
disinty de la ohtemdy como evidencia duranie la misma. Asimismne, miestra responsalilidad
comsaste en evaluar e informar de = el conlenido v presentacion del infiorme de gesbidn son
comformes a la normabva gue resulin de aphcacion. 51, hasandonos en el mabagjo que bemos
realiaudo, concluimos que existen incormeceiones matenales, estamos obligados a informar de
il
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Soinre la base del trabajo realizadn, sepin lo desenito en el pamafo antenior, [ informacidn que
conticne ¢l informe de gestitn concacrda con la de las cuentas anuales del ejercacio 2008 w-su
contenido ¥ presentacion son conformes a la normatova que resulia de aplaeacidn
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Responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en reluciin con
lits cwenias anuales

Los Administradores de ba Bociedad Gestera del Fondo son responsables de fommuelar las cuentis
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fel del patrimonio, de la situacian financier
¥ de Jos resultades del Fondo, de conformidad con el marco normatieo de informacion financiera
aplicable a la entidad en Espadia, v del contrel intermo gue consideren necesario para permitic fn
preparacion de cuentas anuales libres de incorreceion material, debida a frande o ermor.

En la preparscidn de lis cucntas unuales, bos Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
son resposisablos de fa valoracion de bn capacidad del Fondo para continuar como enpresa en
funcionamiento, revelands, segln corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en
funcionamienla v utilizando ¢l prncipio contable de cmpresa en fancivnamicnto excepto i bos
Admimstradores de la Socwedad CGestora ticnen intencion de liguidar el Fomdo o de cesar sus
operaiones, o bicn no exista oira alternativa realisu.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditorias de las cuenias anoales

Muestros ohjetives son obtener uni seguridad razonable de que las cuentas anuakes en su conjunio
eatin libresde incorreccidn materal, debida o frauds o error, v emitic un informe de ouditora que
contiene nucstrn opinidn. Scguridad razonable & un-ale grado de sepundad pero o garantizae
que una audioria realizada de conformidad con 1a normativa regoladora de o sctividad de
auditoria de cucntas vigente en Espadia siempre delecte wna incorresoron msterial cuando existe.
Las incormecciones pucden deberse a fraude o crmor v se consideran mateniales si, individualmente
o de forma agregada, puede preverse rasonablemente que influyan en las decisiones econdmicas
que los usasaries ioman basdndese en las ceentas amnles

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditorio de cucnias vigenie en Espafia, aplicamos nuesire jwicio profesional y montencmos una
actitud de caceplicisme profesional durante toda I ouditorin, También;

L ld=ntilicamos w valorameos los MEsgos de incorreceidn matenal en los cuenins unumbes,
debidu o fraude o emor, disefinmos y aplicamos procedimientos de auditoria pem responder
u dichos resgos v obtenemos evidencia de suditorfa suficiente v adecunda para
proparcignar una base pom nuesire opinién. El riesgo de no detector una ingorreceiom
miaterial debida o fraude es mas elevade que on el cise de una incorreccion materal debida
a errdr, yu gue ¢l fraude puede implicar colusion, falsificacidn, omasiones deliberadas,
manifestaciones intencionudaments errineas. o la elwsidn del control interno.

+  Obtenemos conocimients del contral ierne relevante para fa auditosia con ¢l fin de
disedar procedimientos de auditoria que szan pdecuados en fanciton de las circunstancias,

¥ ne con la finalidad de expresar uny opinien sobre la eficacia del conrol intermo de o
entickad.

*  Evaluamos si las politicas contiables aplicadas son adecuadas v la razonabilidad de las
eatimacionss contables vla comespondiente mformacidn reveladns por los Admnistradores
de 1a Sociedad Gestora del Fande,
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*  Concluimos sobre si cs adecunds lo wilizacidn, por los Administradores de la Sociedasd
Liestora ded Fonde, del principio contable de cmpress en funcionamiento v, basandonos en
la evidencia de auditorin obtenida, conclunmoes sobre s1 exisie o ne una meertidambre
material relacionada con hechos o con condiciones que pugden generar dudas significativias
sobre la capacudad del Fondo para continuar como empresa en funcionamiento. Si
conciuimos que existe wrn meertidumbre matersal, se requicre que Hamemos la slencion en
nueatre informe de auditoris sobee Tt correspomdiente informacion revelads en los coentas
amuales o, 5 dichas revelaciones o son adecuadas, gque expresemos una opinion
mosificada. Nuestras conclusiones s¢ basan en la evidencia de auditoria obcenida hasta la
fecha de nuestro informe de auditoria. Sin cmbargo, los hechos o condiciones fanros
pucden ser Lo cousa de gque el Foodao deje de ser una conpresa en funcisnanscnio

=  Evaluamos ln presemacion global, la estneciura v el contemide de las cucinas: andales,
incluida T informacion revelada, ¥ &1 las cuenilas ansiles representian b IRNsacciones y
hechos subyacentes de un maodo que hogran expresar b imagen fel,

= Mos comunicamos con los Adminisiradores de la Socedad Geswra del Fondo en relugion
con, enig oles cuestiones, el alance v ool momenw de realizecion de o auditoria
planifcados v fos allazgos spmficativos de la audaoria, ast como cualguwer deloencia
sagr Neativi del control interno gue sdeniificamos en el iranscurse de la ouditorin

Entre los resgos sognificatives gue han sido obpeto de comunicacion o los Admimistradores de Ta
Sociekul Gesora del Fondo, deteominamas bos que hin sido de loomayor significatividad en la
awditoria de las cuentes anuales del periodo sctual v que son, en consccuencia, los ricsgos
comsidenidos mas sigmificativos,

Describimes csos resgos on nuestro informe de auditonia sabvo gue las disposiciones legales o
reglamentanias prohiban revelar pablicamente la cuestion,
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GESTIFONSA RENTA VARIABLE ESPANA, F.I.

- CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO 2018:
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BALANCE PUBLICO AL CIERRE DEL EJERCICIO 2018

| ACTIVO Natas | 2018 w7
B ACTIVO CORRIENTE 4| 205010007 17.271.604,55
I. Dreudaores 4,07 A6L.98481 | LGIDGIEET

: 1. Cartera de inverdones financieras A0 204R5.05700 | 1L TI0.291,01
[ 1. Cartem mierior 18R G600 | 12377851 41
[.L Walores representatives de dewds - 0761425

I.E Ingtrumsenios de patnmonis IR38L966,00 | 11.850.237.146

2 Cnrtery exclernor X H:III.I'I?I'.I.';l-I'.II 231 40K 34
1.4 Instrumenios do prulrirmanie 2000709 233243874

3. ldereses de |4 cariera de inversain - I,36

[

1V, Tesoreria AT I T0X0TRIG | G206 ET |!
TOTAL ACTIVY ZANSLIMLDT | 17.271.604.55

FATRIMONIO Y PASIVO Hﬂ-t!_ ) _H_!'l III_!‘I' s

A) PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES B | 240991083 14.923.012,08
AT Fomdes recmieodsalsbes atribanidos o participes 24004, 910,83 | 14,923,001 205
I1. Participes 2087163725 I BB B62 65
IV, Reservas 206,601 W TT.AEK 39
Wi, Resulialos de epercicios anlenores AA0E SRS | 1025 701 57
VI Resulesdo del giervicia (1202 26807 10344464
C) PASIVO CORRIENTE, s | seaman] 13esms
0. Acreedores S I 3d | 2345 597 50
TOTAL PATRIMONIO Y PASIVD I MIHJMI 17.271.6684,55

CUENTAS DE ORDEN Notas | 208 7
LCUENTAS DE COMPROMISO Gl 2354.40937 | M1.6TH95
| |
| 1. Compromuses por operaciones largas de derivados [ ZIFLANET J1L.aT995
L OTRAS CUENTAS DE ORDEN 10.50%9.566,15 |  1.400.348.80
2.5, Merdedas fiscalesa compensar | T 8321837460 =470 44
L, (iries - I IHT. TR, 55 1.750 643, 3
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 1286397552 | 1LT42024,75
E’J‘.’.&T_i".l fIl \'.H;H'..\ | l--l.ﬂ'ﬂ' ARLE I‘_-'H“-l Al FL =200 gty I e 34

Ledibaaaa GO 19 moh L Eep e d Bladad | oddiii §ojse e e dremsarais CREY o 1 B LD ATt deacle sl L nasg B - 3000 Siadsd



Almagro, B
2R00 MADRID
Tel: 91 319 14 48
a-mail: fandosiiigestifonsa.es
Il Veveew geslifonas o

(ol
& Iembiladicines de rteei

1M LobecT v

[FOCIEDAD LINIPFERE0ONAL |

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS PUBLICA

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE

DICIEMBRE DE 2018

B Notas 018 w7

4. Uxros gastos de explatacion (SIT.085500 (445.595.01)
4,1, Comision de gestn B (AT3.322.58) {FHELAR0.3])
4,2, Coaviigidin d.:p.,:qsiuriu- B 2305801 {22558 15
4.4 {kros (20.818.02) (32606517
ALY RESULTA DO DE EIHHITAEI.ITIH (S17.185.51) (H5595.01)
B, Ingresos fnamcieros 4.1 b5 56T, ) 44007531
9. Gastos fimancicros (H59.K3) (455,33}
1. Vardaclen del valor racanable en insirumentos fnancieros (2.939.414,28) I (Th.5R2,E5)
T Por operaciones de & camera inbendss (2 340.815.54) I (220 589, Th)
10.2. Por pperaciones de |a canera exterion (379, 508,74 Bh478. 15
TELE, s 3.4 FH08

12, Deteriars v resultade por enajenacion de Instrumentos lnancieros | 4,00 (750 3T655) 0 TOALG0R.2T
122, Resuliados por ogeeracbones de & cardera infer (48] 1,54) | 1L6IE 137,73
FL3. Baaulindos por ogeraciones de bn cartera exterior L E 423491742

I 2.4, Hesultados por operaciones con dermviuboy (205 334 435 0751 RS
125, Oiros . jas K04, TR
AL RESULTADOD FINANCIERD (LOTSA83,46) 1A 039,65
AL RESULTADD ANTES DE IMPUESTOS E.H!.III.H] 1059 444,64
13, Impuesin sobre benelicios i | = =
A} RESULTADO DEL EIERCICIO (3502 268.97) 1059 444,64

GESTIFONYS BENTA iRF-'I_l!.E HEPARA, EL - 2018 Pigima 1 ole 24
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......

AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DICIEMBRE DE 2018

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTE AL
EJERCICIO TERMINADD EL 31 DE DMCITEMBRE DE 2018
L i s w17
AHESULTAIRICUENT A m;ﬂ:!-'m - -Hj!l:l-.ﬂj LIH.-IH.H
I TOTAL INCRESOS V GASTOS IMIFUT ABROS BIHECT AMENTE Al PATRIMIOM IO ﬂ-ﬂﬁ - -
| CYTOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DIt FERDIDAS Y GANANCIAS - =
TOTAL INGRESDS Y GASTOS RECORRODCTIH0S (LENETEE.0T) | LRSI
B) ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE MCITEMIBRE DE
2018
SALDO, FINAL IREL ARG 2006 Lha3IR491 32 TN 30057837 I IBTAT| 17057400,
SALDO AJUSTADOLINICIO DEL AR 20T | Ue332)  TROMLY| ISR 6N 1TeSTARA
I Tosdail liijpe s § Wimilon, Hirswssiks - - - (U ETIE R UL | Sk Ak
Il Dpemciones con paricipess |
I Suscripoines de pansipac s AT E ] A TR G5
2 Rk (2 [ursiipaine, {1AETT P - . - L0 ST L)
1. DA wori mesomes: oF parimunio noio LRE S RN LAEe B ALY
SALDG, FINAL TEL ARD 17 ARAAELES | TROLER| JERLTUANT| LRSS R30S
SALIN AJUSTADG, INICH) DEL ASi0 2018 | smsezes|  mend| aeswart| remasies| ssmses
L Tiiti Ingfesas  Chailie Hasnocbs - LA BRAEOTY (150 Ik 4T
N1 Oapwevod e comt prariipes
| husceipelings de puilic) e [ B SRR St - - BT ST
1. Revmbsolsos de parscipacnos LR RS = [ 449 AT G065 |
O kivseimcal G patelrmomss s miitls el conplc i de | posaan| ossiosk| s | wizasd
II:!.H.'ICD'\.
I MMias vinmsones: s petiimoms i I 9% 444 04 - BIRRR L E oAt
SALDD, FINAL DEL AR IH BLETLAITIS | DOSSIDLS | GGIEES0ES | (LAWLISEAT)| IOMLTINAN
GESTIFONSA RENTA VARIABLE BXPASA, F.L = 2008 Pegiaa f ile 34
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GESTIFONSA RENTA VARIABLE ESPANA, F.I.

MEMORIA ANUAL, EJERCICIO 2018

INDICE
L NATURALESA DI LA N IO OIN i b s s it [
2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES. o memsssiemsssssicss 9
3. NORMAS DE REGISTROY VALDRAUIN (oo osssrimssss st oo sesosimssstssses 1]
e RTINS BTN T T RO oot b s o 16
8. PASIVIOS FINANCIERIODS (i iiiimiiiiinimiiiaissensiimaaaia semin R LAA N A
6, PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICTPES oo cemene 12
To SITUALTON FINSUAL icssiisnessimsssrissesssrases et e N i B .23
B, OTROS GASTOS DE EXPLOTACHIN imissssssssisssmississ 24
9. OPERACIHONES VINCULADAS cooieiinianssinsassmssssissaimsasasaies o ..
10, OTRA INFORMAUTON .o eeerresesmsiene e 25
1. ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE.......... i 25
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MEMORIA DEL EJERCICIO 2018

I. NATURALEZA DE LA INSTITUCION

GESTIFONSA RENTA VARIABLE ESPANA, F.I, (antes Caminas Bolsa Oportunidades, F.1) s una
Institucion de Inversion Colectiva (en adelante LLC) armonizads v constituida en Madrid como
Finverbolsa, F.L ¢ 9 de mayo de 1996 por EGA Gestidn, 5.G.1LC,, §.A. Desde ¢l 18 de julio de 2000, la
gestiom y administracion del Fondo esta encomendada o GESTIFONSA, SGLLC, S.ALL

Enel presente gjercicio ¢l Fondo b cambiade su denemmacion por la actual. Tiene su domicilie social
en b calle Almagre, ndmens 8 de Madrid,

GESTIFONSA RENTA VARIABLE ESPANA, F.1L. fgura inscrite en ef Repistro de Fomdos de Inversion
Maobiliaria con el ndmere 660, ¢ un Forsde de catcgonia Benta Vanable B

Fusidon por absorcitn de Cartera Variable, F.O1

E1 1Y de abnl de 2008, de peuerde con ¢l proyesto de fusion por absorgidn autorizade por la Comisidn
Macional ded Mercade de Valores, Gestifonsa Benta Vanable Espafia, FIL, (Fondo absorbenic] ha
abtarbido a Cartera Vanable, F.L [Fl:nidn uh.'sul'l:i.-:l-lal'.

La fusiim por shsorcion se ha hecho efectiva el 12 de junio de 2018, con disolucion sin liquidacan del
Fonde absorbide v con la transmision par titule de sucesion universal de lu wotalidad de su patrimonio,
derechos y obligaciones al Fondo Ahsorberte, Dado que la presente fusion s¢ ha realizado con 2 Fondos
de Imversion no ha sido necesano escriturarda y registraria mercantilmente, sino que solese b comumnicado
a fa Comision Nacional del Mercado de Valores.

Las ceunciones de cunje determinadas por [ Sociedad Gestora en funcion del patmonio del Fondo
aksarbacle han ado comn ge indics a comimuaciain

o 42 64B07397195 parhcipaciones del Fondo Gestifonss Renta Vanable Espafia, F.I, Clase
Carterd, por cada purticipacion del Fonde Cartera Variable, F.1.

& J2 KIDTESKOTRRA Fuﬂitip&uiuhu: el Fondo Gestifonsa Renti Vanohle ].-:.5|'.||:.|7|||1.I F.l., Clase
Minorista, por cads participacidd del Fondo Cartera Variable, F1L

El il del patnmsnio ncorporsdo del Fondo absorbido en ¢l momento de la fusian ha sido;

CARTERA
VAHIARLE FI
ACTIVDY (REVEA7 R
FASTY ¥a . 11T 54
PATRIMCRIC L B3O M)
| RESLLTADOS A6 4677 i'
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La politica de imversim del Fondo s¢ encuentra definida en of Follewo que se encuentm registrudo v oa
dispussicion del poblico ¢n el registro comespondicnte de fe Comisidn Nacimal del Mercado de Valores,
El patrimonio del Fondo se encuentra formalizado en la clase Minorisio de participaciones v la sepunda
de las cluses de participaciones, clase Canera, ascendiendo la inversin minima inicial en ambas clases a
6 Euros. La clase Canera estd dirigida exclusivamente a clientes institucionales, 11C, Fondas de Pensiones,
EP5V y clientes con comrate de gestion diserecional de curferas v de ascsoramiento independiente
offccido por empresas con acuerdos con la Socicdad Gestora, Todas fas clases de participaciones
forminlizan ¢l patriemonio del Foado (véase Sola 6), Las clases de panicipacioncs sc han dado de alw ¢l 9
de febrens de 2018,

segin ¢l Folletn del Fondao, la gestion toma como referencia la rentabilidad del indice IBEX-35 pudicndo
rara elle superar os Hmibes generabes de diversihcacion. El Fondo tendra al menos el 73% de exposicion
o veria vagighle de coalgquier sector de emisores espafioles, principalmente del Thex-35 v residualimenite,
e otros indices de la ULE. {Eurostoxs-50, FTSE-100, CAC-30, DAX-30, MIRTEL, eic.)

Adicienalmente, ka Gestora buscard inversiones en valores de pequefia v mediona capitalizacién e
emisoncs’ mercados espafoles y de la UE, oon ¢l objeivo de conseguir una rentabilidad adicional al
indice de referencia.

La parte no invertida en Renta Variable se invertird en activos de Renis Fia tanio piblica comn privada
de mitxima bguider, de emisores/mercados de o ULE.. principalmente Deoda Pablica de los Fstados
miigmbros, corala calificacion creditican (minima A-J o, s Taera infenor, el rating que tenga en cida
maomiento ¢l Remno de Espana, no existiondo limites sobre la duracion media de la cartera de renta fija,

Los activos esturin denomenados principalmente en momods eure, con un masime del 5% de exposiciin
en nesge divisa,

Se podel invertir migs del 15% de patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado miembio de
la Unidn Europes, una Comunidod Autonoma, una Entided Local, los Organismos Imternacionales de los
Que Espafian sga miembro v Estados con calificacion de solvencm no inferior a la del Reino de Espadia.

So podea operar con insiramsentos Gmancieros denvados negooiados en mercados organizados de
derivados con la finalidad de coberiura v de inversion, Esta operativa comporta ricsgos por la posibilidad
de que la coberiar no som ptl'ﬁ::‘:th ¥ pr izl u.pulurll;m‘n.ii:nl.-l;l qug comllevan,

Los Fondos de Inversion sen patrimonios pertencciontes o una pluralidad de imvversores, ouvo derecho de
propiedad se represents medianie un centificado de participaciin. Son sdmimsirades por una sociedad
pestors, eon el concurse de una entldad depositaria, ¥ cstan constituidos con ¢l objeto exclusive de la
adguisicién, tenencia, disfrute. administracion en general ¥ enajenneidn de valores mobilarios v otros
actives financieros

Su maireo legil de actuacion viene determinndo por el Real Decreto 36272007 de 16 de marzo por el que
se modifica ¢l Beglamento por el que ¢ desarrolla lo Ley 352003 de 4 de noviembre v en el Beal Decrein
IHLH2 de 13 de julio que desarrolla dicha ley, asi como en las distintas Circulares emitidas por la
Comissan Macioaa] del Mercado de Valores (en adelamte CN .MV

Loz Fonidos de Inverzion se encucniran sujetos a mormas legales gue regiilan entre obros los siguienies
BET R T

Aj Mantenimiento de un patrimonio minime de 3,000 miles de Euros,
By Establecimiento de unos porcentajes miiximas de concentrmeion de inversiones.

C1 Bl mibrmero de paricipes no podrd ser inferior o 100,
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Iy Obligacion die que lo cartera de valores esté bajo la custodia de la Entidad Depositaria.

E} Inversion en valores negociables ¢ instrumentos Nnancieros, admitsdos o cotizaciin en bolsas de
witlores o en odros mercados o sistemas organizados de negocweion, curlguiers que sea ¢l Estado
en que s¢ encueniren radicados, gue cumplan los requisitos mdicados en Lo legislacion vigente. Del
misme modo podoin invertir en deposites bancanios, acciones y participaciones de otras [1C,
istrumentos financieres denvados, mstrumentos del mercado monetario v valores no cetizados,

Fi Dbligacidn de mantener, ol menes, el 3% del promedio mensual de sabdos diarios de su activo en
efectiva o en cuentas gormientes a ln vista con ln entidad depositanin, ¥ en valores de dewda piblica
con pacte de recompra o un dio,

i) Dbligagion de montener un coelicientie minime de hguides del | % de su patrimonio,

H) Dbhigacion de remitir memsualmenie los edados financieres relotives o In evolucion de sus
actividades en ol mes antemor, a lo C.5 .MV,

Il Régimen especial de inbudacion

La gcat-ilfl-n ¥ adrmimistracion del Fomdo esil -,."'m:l,1|:'n.f.‘-'r:|.1.|.u.‘||.|. a ﬂn;ﬁliﬁ_lrlﬁu, E.,'u;il.’:dp,d G-:.a.tn:lm |;|-r.' [nﬂil‘u.ci::lnc!i di
Inversian Colectiva, S.A L, inscata con ¢l ndmero 126 en ¢l Repstro especial de Sociedades Gestoras de
[nstituciones de Inversidn Colectiva de'la CNM WV, con domicilio en Muednid, calle Almagro ndmero 8,

Lua Sociedad Cestora pertencee al Grupo Banco Caminos-Bancofar que esta controlada en un 100%, por
Corporscion Banco Caminos, 5.L.U., entidad controlada al 100% por Banco Caminos, 5.4, que s 1o Entidisd
Depasitarin del Fondo v esta mserita con el mimero 102 en el Registro de Entidades Depositarias de 110, de
I CNMV., v domciada en Modrid, calle Almugro nimero B, quien consolida las cuentas del grupo ¥ Lis
deposiia en ¢l Regsiro Mercantil de Madnd; la fecha de formlacion prevista de las coentas snuales
consolidadas correspondientes ol ejercicio 2008 es el 27 de marzo de 2009, La sctividad principal de la
Svcredad dommante ex la banen

Ambas entidades, pestora v depositana, mantienen independencia en o pestion, Comae pare de esa
mdependencia, el Conagjo de Adnunistracicn de la pestors ho sdoptado unas pormaes de conducts sobre
pperaciones vineohales que obligan o comunicar cuslguier operacion de este tipo,
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2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a} Imagen fiel

La= Cuenins Amsales adjuntas sc han preparado 4 pantir de los registros de contabilidad de GESTIFONSA
RENTA VARIABLE ESPANA F.L., y s¢ presentan de acuerdo con la legisincson mercantil vigente, |a
Circular 372008 de 11 de septicmbre de la CNMY v con las normas establecidas en el Plan General de
Comabilidad, Extas Cuentas Anuales muestrn b imagen fiel del patrimomo ¥ de & sioacion financiera
a 3| dedicicmbre de 2008, asi como de los resultados de las operaciomes ¥ de los cambios en el patrimonio
guie se han producido en gl gercicio termanado en dicha Fecha.

Las Cuentas Anuales correspondientes al gjorcicio terminade el 31 de diciembre de 2018 han sido
fermuladus por el Consego de Admimastracion de la Sociedisd Cestora v se someterin a la aprobacion de
fn Junta General de Accionistas de la misma, estimandose que serin oprobadas sin ningin cembio
sigraficativi,

De scuerdo con la normativa aplicable, la Memoria se expeesa en Eumd con decimales.

b} Comparacidn de la informacion

La informaciin conlenida en esta memona refenda al gjercicio 2008 sc presenta, a cfecios comparanvos,
con kn informacion del gercicio 2007, s hien hay gque tener en cuenta la fusion habida en ¢l presente
ejercicio v gue se detalba en fa Notu |

¢} Hesponsabilidad de la informacion v estimaciones realizadas

La informacion contenida en estas Cuentas Anwales es responsabilidad del Conscjo de Administracion de
Ciestifonsg S.GLLC, S AU, Sociednd Gestora del Fondo, que manificstan expresamente que s¢ han
aphicado em s woalidad los poncpios ¥ cotenos mcluidos en el Plan Generall de Contahifidacd,

En la elaboracion de las Cuentas Anuiles, se requicren estimaciones ¢ hipitesis por parte del Conscjo de
Addministracion de ba-Socwdad Gestorn. Los resultados finales podrian diferir en funcion de dichas
extimaciones ¢ hipolesis, Basicamente, éslis k@ relieren

o Valor raronablic de determinados actives financierog no coferndos en mercndos activos,

s Medicion & los fesgos linancieros o los gue se expone of Fomdo en 2l desarmollo die su actividosd

A pesar de gue estEs estimaciones se realizaron en funcidn de la mepor informacion dispornbile al 31 de
diciembre de 2008 sobre los hechos analizados, es posihle que acontecimientos que puedan tener lugar en
el Futuro obliguen o modificarias (al slza o a lo baja) on proximos gjercicios; [o goe se harg, de formo
prospectivi, reconociendo los cfectos del cambio de estimacion en s correspondientes. cuentas de
perdidas ¥ prnancias.
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3. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Las principales normeas de registro v valomcion seguidas por la Institucion en la elaboracion de sus cuentas
anuales han sido las siguientes:

A ACTIVOS FINANCIEROS

Los activos financicrns se reconocen on ¢l balance cuando s¢ conviertan en una parte oblizada del contrato o
negocio [uridico confome @ las disposiciones del misma,

El Fondo elasifica sus activos financieros de acuerdo con las siguientes categorias:

= Las partidas de lesoreria que no constituyan depositos en entidades de orédito en que puedon invertir las
1 v giempre que no sean o la vista o no puedan hacerse liguidos, se consideran como partidas a cobrar a
efectos de su vilorcidn. También se consideran como partidas a cobrar todos aquellos erédings v activos
linancieros distintos de los anteriores que no sean de origen comercial, cuvos cobros sean de cuantia
determmuda o determinable, ¥ que no se negocian en un mercado active. Entre otros, s¢ consideran dentro
de esta caicgoria los depdsitos por garantias, dividendos a cobear, cte,

*  Partidas @ cobrar Los activos financicros includes en esta categodia ¢ valaran inicialmente por su valor
raronable, que, salvo evidencia en contranio, ¢s ol precio de 1a transaccion, que equivale al valor razonable
de la contraprestacion entregada mas los costes de transaceidn que les son directamente atribuibles.

La valoracidn posterior die los activis financieros considerados como partidas a cobrar se hace s coste
amortizado. Los intereses devengados s contabilizan en la cuenta de pérdidas v ganancios, aplicando 2|
métode del tipo de interés efectiva. No obstante, aguellas partidas cuyo importe ¢ espera recibir en wn
plazo de tienpan inferior a un ado. se valormn a si valor nomina] stemprz v emamdo el efecto de no sciuaiizar
los Thujies de efectivo no sca sionificativn,

= Activas fimancreros o vilor moennble con cambios eén 11 coents de pérdidas v panancias: Log deivos
fimrcieros integranies de la cartern del Fondo se valoean inicialmente por su valor roonnble. Este valor
rizemnahle ex, solve evidenew en contranio, el precio de la rassaceion, que squivabe al valor rzonahle de
Ia contraprestacion entregada. incluvendo los costes de transuccion cxplicites directamente atribuibles a la
pperacion. De esta valormcion inicial se excluyen los miereses por aplazamicents de pags, gue se ennenden
que se devengan aun coando pe gunm expresaments en el confrfo ¥ en cuyo casn, se consider comin
tipos die enferds el de mercmdo

En la valoracion inwial de los activos, los intereses explicitos devengiados desde L altima lquidacion v no
vencidos, o scupdn comidoe, se registan en la cuentit de canera de inversiones linanciers «intereses de
ln cartera de inversionme del activo del balance, cancelinduse en ¢l momento del vencimiento de dicho
Cupon.

El importe de los derechos preferentes de suscripoion v similares gue, en su caso, se hobiesen adguirido,
forman parte de [a valoracion inicial.

En I valorcim postenior y dinnipmente, ¢ Fondo caloula ¢l valor razonable de cada uno de fos valonss ¢
imstrumenios de su canera de actives financicros, Los actives se viluran por su valor meonable, sin deducir
los costes de transaccion en que s¢ pudicra incuwrmic en su enajenacion. Los cambios gue se produzcan on
el virlor ruzonable s imputan. en fa cuents de pérdidas ¥ ganancias.
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&1 el valor razonable incluve los intereses explicitos devengados, a efectos de determinar las variaciones
cn el valor pazonable 8¢ lienen en cuenta los shldes de lo coenta alntereses de la carer de inversions.

En ¢l case de venta de derechos preferentes de suscripoion v similanes o segregaciin de 108 misimos i
gjeraitarlos, ol wnporte de fos derechos disminuye ln valoracion de los activos de los que proceden, Dicho
importe corresponde al valor meonable de los derechos, que se determina aplicando alguna fomula
vitlorativa de general aceptacion,

Para la determinacion del valor razonatde de los activos financieros se siguen lis sipuientes eplis:

a)  [nstrumentos de patrimonio cotizados. su valor razonable es su valor de mercado considerande como tal
¢l que resulis de-aplicar o cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmedian habil
anterior, o ¢l cambio medio ponderade si oo existe precio oficial de clemme.

La valoracién de los activos integrantes de la cartern se realiza en el mercado mas representativo por
valiemencs de megociacion. 51l colzacion esth suspendida se toma el dame cambio fijado u otro precio
81 consla de modo (ehacenie,

by Nalorgs ceproseniativos de dienda cotizados: su valor resonable son los precios de cotizacian cn un
rercadis, srempre ¥ cumndo este ses activo v los precios sc obtengan de forma consistenic.

Cuando no cstén disponibles los precios de cotizacion, ¢l valor mzonabie s¢ commesponde con el precio de
la wransaccion mas reciente sicmpae gue no hiya habido un cambio significativo en las circunslancias
coomimicas desde el momente de b transaceion,

En ese caso, el valor razonable refleja ese cambio en las condiciones utilizando como refenencia precios o
Lipos de intenés ¥ primas de ricsgo actuales de instrumentos similares, En caso de que el precio de la Gltima
transaccion represeite una ransaccion forzada o liquidacion involuntaria, €l precio serd ajustado.

En caso de que no exista mercado sctive para ¢l instrumento de deuds, se aplican téenicas de valoracion,
camd precios suministrudos por intermediarios, emisores o difusores de informacion; wilizacidn de
iramscciones reewntes do mercado reabizados en condiciones de independencia mutaa entre partes
imteresudas ¥ debidumente informadis st estan disponibles; valor razonable en ¢l momento scal de otro
IMsTrneiG que sea sastancialmente el msmao; v modelos de deseuenio de lujes v valoracion de opeiones
Ch Sl S0,

En cualguier caso, |as lecnices de valorucion son de peneral aceptacion v wiilizan en la mayor medida
posthle datos observables de mercado, en particular fa sitwacion actual de tipos de inferds v ¢l nego de
credito del emisor.

de cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anterioees, teniendo en
cients las diferencias que puedan exisie én sus derechos econdmicos.

dy Walpees no codizados: su valor ravonable se caléulara de acuerde a los critenos de valoracion inclhuidos en
laz Mo &7 70 v B de la Circular 297, de 26 de noviembee, de la Comision Maciosal del Mercado de
Valores,
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) Depositos en entidades de erédito {cueni 1oy, cugmias 2 plare, cuentos en divisas, sic.).
su valor razonable sc calcwls de acuerdo al precio gque iguale Lo mso intema de rentabilidad de la inversion
a fus tipos de mercado vigentes en cada momenta, sin perjulcio de otras consideraciones, como por gjemplo
las condiciones de canccliscion anticipads o de resgo de erédie de Lo eotidad. El mismo tatamtiento se
dard a la sdquisicion temparal de activos

i Insummentos fisapeicros derivados: su valor razonable es el valor de mercade, considerando coma ml ¢l
que resulta de aplicar ¢l cambio oficial de cierre del dia de referencia. En caso de que no exista wn mercado
suficientemente liquido, o s¢ tate de instrumentos: derivados no acgociados en mercado regulados o
sistemas multitaterales de negociaciin, sc valoran mediame la aplicacion de m@odos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos que deben cumplic con los reguisiios v condiciones especilicas
cstntlecidas en fa normativa de metnciones de mversion colectiva relalivi 4 sus operaciones oon
snsErumentos derivades,

El Fondi di e baju un active financiere, ¢ parte del mismo, cuandoe expiran o se han cedido los derechos
cantractuales sobre bos Mupos de electve del activo Tinancicre, siendo necesario gue se hayvan runsferido de
maneri sustamcial los fesaos v benelicios inherentes o su propicdod,

Cuamdo ¢l activo financiero se da de baja, |a diferencia entre |3 contraprestacion recibida bruta de los costes
de transaccion arrbuibles. constderando cuslguicr nuevo active ebienido menos coalguier pasivo asumido, v
el varlor en libros def active limanciero, determina b ganancia o 1a pérdida surgida al dar de baja dicho activi,
¥ lorma parte del resuliade del gjercicin en gue ésta se produce.

Contabilizacion de operaciones:

I, Compraventa deg vialores al contadg: Se contabilizan e din de su gjecucion, Como dia de la CJCCUCiin M
cateenade, en general, ¢l dia de contrmacion pam los instrumenios derivados y los instrumentos de
patrimume, ¥ como el din de la ligqudacion para los valores de deada v para las operacioncs en el mercado
de chivisa, En estos cisos, ¢l percsdo de tiempo comprendido enire [a contratocion ¥ La liguidaciim se iratard
de acucrde cin Iy establecido pam ln compriventa de valores a plazo.

Mo obstante, en ¢l caso de compraventa de insliuciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
giccucion ¢ de confinmacion de fa operacion, aunque ¢ desconozca ¢l nimero de panticipaciones o
gecienes adsignar. La aperscion no se valorard hasta gue no se adiudiquen estas. Los importes entregados
antes de la fecha de jecucion se contahilizardn en la cuenta «Solicitudes de suscripcion pendicntes de
asignar participecionese del epigrafe aDeudorcss del balances,

Las compras s¢ adendan en ln comespondiente cuenta del active por el valor raeonable. Bl resulusdo de las
operaciones de ventn s¢ reconoce ¢n ln cuenta de pérdidas v panancias en la focha de gecucion de fas
andencs,

2, Compraventy de valores a plazo Las operaciones de compraventa de valores a plazo se regivtran en el
mameno de su contratecion y hasta of momsenta del cierre de la posicion o el vencirmienio del contrats, en
la ribrea eorrespondienie de las cuentas de orden. por el importe nominal comprometidio.
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relrocgRion, &4 una operacion que, a efectos contables, se entiende que nace ¢l dia de su desembolso v
venoe el din en gue se resuelve ol citado pacto. Se entiende que vencen o la vista las adguisiciones
temporales cuya recompra debe necesanumenite realizarse, pero puede exigirse opeionalmente a lo largo
de un periodo de tiempo. Se contabilizan por el importe efectivo desembolsado en las cuentas del activo
del balance especificamente habilitidis pari recoger eatas inversiones, cualesguiera que sean los
instruitentos subyucentes, La diferencin entre este importe y ¢l precio dé retrocesion se periodifica de
acuerdo ala Norma 18%, Las diferencins de valor rizonable que surjan en la adquisicion tiemporal de activos
% imputan @ la cuenta de perdidas y ganoncias, on ol epigrafe «Wariacion del valor razonable en
instnimentos financicros.,

4. Contabilizacion de conwaws de futures: Las operaciones de contratos de futures se registran en el
momenito de su contratacion y hasta el momento def eserre de [a posicsn o el vencimiento del contrato, en
la mibrica comespondiente de kas cuentas de orden, por el imporie nominal comprometido.

El efectivo depositade en concepio de gorantia ticne la consideraciin contable de depisito codido,
registrindose en las cuentas «Depositos de garantia en mercados organizdos de derivadoss, u «Crros
depisites de garantias, de fa partida ol Deudoress del Activo del Balance, scgin comesponds. En dicha
ribnea se registrank cualquier oo movimiento de efectivo habdo en el deposio de garantia.

El valor ruzonable de los valores aporades en garantia por Bs 11C, s¢ registrarin ¢n cuentas de orden en o
rubrica «Valores aponados como garantias,

Loz diferencios que surjan come conscouensia de los cambios en el valor meonable de cstos contratos sc
refleian en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, de la siguicote fonma: los pagos o diferencias positivas,
cohros o diferencias negnbvas se registroran on la cuenta «Resultado por operaciones con derivadose, o
wVaripeion del valor razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivadoss, segim los
cumbios de valor s¢ hayan liquidado o no. utilizando como contrapartida la cuenia oDerivadose, de lo
cortern interior o exfenor del Activo o del Pasive del Balance. segln corresponda.

Cuando el contrbo presenta unia liguidacion dianu, los comespondientes diferencias se contabilizan en la
cuenta «Resuliado por operackones con denvadoss,

:JI

Comabilizacion de opciongs v warrants: Estas operaciones se registran en ¢l momento de su contrataciom
v hasta el momento del cigrve de 1a posiciin o of vencimients del contrato, en la ribrica comespondicnic
de las cuentas de orden, por el importe nominal comprometido. Al electivo v valores apoctados por el
Fondo en concepto de garantia se les da ¢l mismo tratamicnio contable que en ¢l caso de los contrilos de
futuros;

Las primus por opciones y warmants comprados, se reflejan en la cuema iDervadoss de la canera interior
o exterwor, ded activo del Balance, en la fecha de gjecueion de la oporacion, al valor mdicado en fa Norma
11* Lo primas resultantes de las opciones emitidas o warrants vendidos se registran en |a cuenta
alerivadoss dil pasivo del Balonce on la fecha de gjecucion de 1s operacion, al valor indicado en la Morma
14®

Las diferencias que surjan como conseouenci del cambio de valor de los contratos se reflejan en la cucnta
de pérdidas y panonciss, de la siguiente forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias
negalivas se negistrarin en la cugnia sResultado por operaciones con derivadoss, o «Vanacion del valor
razoneble en instrumentos financieros, por operaciones con derivadase, segun los caminos de valor s¢
hapin Dgguidesto o po, ubilizando como contrapartida la caenta sDervadoss, de la cartera intenor o exterion
del Aactvo o del Pasivo del Balance, sagin cornss ponda.
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En caso de operaciones sobre valores, si fa opeidn fuera gjercida, su valor sc incorpomard a la valorscidn
il o posenor del activo subyecente adguinido o vendido, determinada de acuerdo con las reglas
antgriores, 5S¢ excluidn de este regla las ogeraciones gue se liguiden por diferencias. En caso de
wdquisicion, sin embargo, la valoracidn inicial no podrd superar el valor rzonable del active subyacente,
registrindose lo diferencia comao péndida en la cuenty de pérdidas v panancias.

. PASIVON FINANCIERON

El Fondo reconoce un pasivo linancicro en su balance cuando se conviere ¢n una parte obligads del contrito
ox oo juridico conformie a las disposiciones del mismo,

5S¢ consideran pasivos linancieros |as solicitudes de suscripeidn pendientes de asignar parlicipaciones v los
saldos wereedores por ecunhizacion de comisioncs.

Laos pasivos Tinancieros s¢ clasificanin, a efectos de su valoracion, como débims v partidas a pagar, excepio
cuando se rate de instrurmenios derivados, (fnanciaciin por venia de valores recibidos on préstamo y pasivos
surgidos por [ venta en finrme lanto de activos adquinidos iemporalmente como de activos aporiados en garontia
ol 10C, que se consideran como pasivos financieros a vator razonable con cambios en la cuenta de pérdidas v
BT,

Déhitos v partidas a pagar: Los pasivos financieros on csta categoria, e valoean inicialmente por su valor
rizonable que. salvo evidencia en contrario, s el precio de fa manssecion, que equivale al valor razomable de
la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transacerdn qoe les son directamente sinbuibles

L vaaloracion postenon s¢ realiza o sy coste amortizado. Los intereses devengadns se contabilizin en la cuenta
de pérdidus y ganancias aplicando el método del tpo de interés efectivo, No obstante, aquellas panidas cuyo
importc s¢ cspera pager en un plaze de tiempo inforior a un ato, s valorun & su valor nominal siempre y
cuande el efiecto de no actualivar los Mujos de efectivo ne sea significative.

Lu institucion da de baja un pasive Tnanciere cuando [a obligacion se b extinguido. La diferencia entre el
valor en libros del pasivo financicro o de la pane del mismo que se hava dado de baja v la contraprestacidn
pagads meluidos los costes de transaccion atribuibles, s¢ reconoce en la cuenta de pérdidas v ganancias del
cjercichr enque tenga lugar,

O INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO ATRIBUTINGS A PARTICIPES

Las participaciones, formalizadas por cluses diferenciadas, en que se encuentra dividido el patrimonio del
Fonde de inversion se comtabilizan como instrumentos de patrimonio en le cuenta «Fondos reembolsables
atribusdos o participess, del epigrale «Patnmonio atribuide a participess del Balance

Las participaciones del Fondo se valoman, a efectos de su suseripciin v reembolso, en funcidn del valor
hiquidativ del dfa de su selicitud, Dichoe valor liguidative se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circalar 672008, de 26 de noviembre, de Ia Comisidin Nacional del Mercado de Valores, Los importes
comrespondignics 4 dichas suscripeiones v reembolsos se sbonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Putrimonio atribuido & participes - Fondos reembuolsables atribuidos a participes — Participes” del balance.

Una vez finglizado ¢l gjerciens ccondinico, ¢l nesultado de diche gjercicio de los fondos de inversion, sca
heneficio o pérdida, ¥ que no vaya a ser distnbuido en dividendos en caso de beneficios, se imputard al soldo
de la caenta «Participess del patimonio. ¥ no a coentas de reservas o resultsdos de gjercicios anteriores

En Resultados de Ejercicios Anteriones se recogen los resultados (positivos o nepstivos) pendientes de
aplicacion hasia el 11 de diciembre de 2008 vy que s¢ habian generado en ejercicios anterdores al gjercicio
tlenminado en dicha fecha.
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0, TRAMSACCIONES EN MONEDA EXTRANJERA

Tocla transaceion en moneds extranjery se convierts a la moneds funcional, mediante In splicacion al imporne
en moneda extranjera, del tpo de cambio de contade de Ia Techa de In transaccion, eniendiondo ésta como
aquelln en la guis se cumplan lod requisitos para ol reconocimients de |a transscoion.

E. IMPUESTO SOBRE RENEFICION

El impuesto de beneficios se considora en peneral como un pasto a reconocer en la cuenta de pérdidas v
ganancias, ¥ osti constimnide por el gasto o mereso por ¢l tmpocsto comiente ¥ ol gaste o mgreso por cl
impuesto diferichs,

El impucsto comiente s corresponde con b canticlad que satisface ¢l Fondo como conseouencia de las
fiquidaciones fiscales del impucsto de beneficios una ver consideradas [as deducciones, otras ventajas fiscales
ne utilizados pendientes de aplicar Bscalmenie v ¢l derecho a compensar las pérdidas fiscales, ¥ no tenicndo
creuenta fas retenciones v pages a cuenta,

El giesto o ingreso por impuesto diferido se cormesponde con el reconpeimiento y | cancelacion de los pasivos
¥ oackives por impuesto diferido, que sorgirin de las diferencias temporanes enginadas por la diferenic
valoracidn, contable v fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias temporanas imponibles (gue dan
lugar o moyorcs cantidades o pagar ¢ menores cantidades o devolver por ¢l impucsio en cjercicios futuros)
idriin lugar a pasivos por impuesto difendo, mientras gue las diferencias temporanas deducibles {que dan logar
o merores cantidades o pagar o mavores cantidades o develver por ¢l impacsto en gjercicios futuros) v los
erdditos por deducciones ¥ ventajas lscales que gueden pendientes de aplicar fiscalmente, darin bugar a activos
por impaesio diferido,

Los pasives por mapuesto diferdo se reconocen siempre; por ¢l contrane, los petivos por impuesto diferido
golo 52 reconocen en la medida en gue resulie probable que el Fondo dispenga de ganoncias fiscales futuras
gue permitan La :|.|:||'|:.1r:i1':||1 die estod petivios, de tal Torma que los dergchos a COMPEnsar ¢ -:jr;:rcl-:lm puEslEEIores
las pérdidas fiscales no dan lugar al reconocimiento de un active parr imipagsi difenido en ningien caso, ¥ salo
s reconacen mediante la compensacidn del gasio por impudsio coando ¢l Fonds genere resultados positivos,
Esta compensacidn se realiza diariamente, y-se caleuls aplicando el upo de gruvamen al importe de pérdidas
Fiscales compensables. En cualquier cozo, las pérdidas Dscales que puedan compensarse se registran ¢n
Cuentas de Ovden en el epigrafe “Pérdidas Nscales o compensar™

La cunntificacion de los activos v pasivos por impuestos difenidos sc realiza considerando los tipos de
gravamen esperados en el momento de su reversion. Las modificaciones en las normas tributanas dan lugar a
los correspondienies ajustes en ¢ata valoracion

F. RESULTADOS

Si tignen en cuenda los principios contables basicos v los entenos de valoracion mdicados antenormente a la
hearn die determienar log resultados del Fondia,

Los intereses ¥ dividendos de petivos financieros devengados con pesterioridad al momento de la adguisicion
B2 TOCONCEn como ingresos en lo cuenta de pérdidas v ganancias. Los inlergses s¢ reconpeen ubilizands ¢f
metodo del tipo de intercs efective v los dividendos cuando se declara el derecho o recibirlo,

La perodificacion de les mitereses provementes de la carfers de activos fnancieros se electia, cualguiera que
et s chise, medianme mderdo en Ba coentn deactivo elniereses de ln Canera de Inversins v ghomo samilianeo
i la cuenta de péndidis v gamancias, v la periodificaciin de los gastos de fimnciacion se efectuari, cualguiemn
gue zea s clase, mediante abomo en cuentas de pasivo v adeudo en [ coenia de péndilis v panincias.
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Son periedificables diariamente los mtereses de los activos v pasivos financieros, de acuerdo con el tpo de
interés efiectivo. Adicionalmenie se periodifican y'o provisionan los gastos satisfechos por serviclos que se
reciben, los gasuws por comisiones de gestion, deposito, auditoria, etc.. o eualquier otre concepto anio de gasto
coma de ingrese susceplible de elle, incluido ¢l comrespondiente al impuesto sobre sociedades

G VALOR LIQUIDATIVO

Diariamente ¢l Fonde calcula ol valor liquidative de cada paricipacion, dividiendo el patnmonio
comespundicnie entne of nimero de participacionss en la focha de referencia, de acuerdo con Bz Circubar &02008
de 26 de noviembre do la Comision Macional del Mercado de Valores.

H. OPERACIONES VINCULADAS

La sociedsd pestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de bas previstis en ¢l articulo 67 de
la Ley 35/2003 y 99 del Real Decreto 10827012, Para ello, la sociedad gestora ha adoptado procedimientos
part evilar conllicios de intenés ¥ asegurarse de gue las operaciones vinculadag se realizan en interéds exclusivo
del Fondo ¥ a precios de mercado. Semin fo celablecido en la normativa vigente, los informes penddicos
registrados en la Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las
eperacivags vinculadas realisadas, lundamentalmente, comisiones por lguidacion ¢ intermediacidn, el mporte
dle los deposites y adguisiciones emporles de activos mantenidos con el depositario, el importe efechvo por
compras y verias realizado en activos, colecados o psegurados por ef Grupoe de la sociedad pestora.

4. ACTIVOS FINANCIEROS

L clases de Actives Financieros definadas por el Fondo son las sigoicnies;

InErune nres de W alores represrmiativas
pat i i i iy, ToTal
CATECAMEAST]LARES s v 1R ] e IR 20T RALTE 2T
i ivue @ valor fuoonslEsr cim P ]
aarnhion e penbiiis y pmnian | 2 L0 | (420247550 -| 497 RIS B : FRE T ) T B [ S0V H T
Frestame ¥ pamnkis o gohear - ' 2 FEIIFTTI) E EUT SN KD L1777 1AW SHLES
TOTAL ZRAAS TN | 420267550 =1 AFLALEAL BLITET | LAYT 3003 | 20T0RZ14.77) 16a.207.790.04
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I. DEUDORES

El detalie de 1os saldos clasificados como Préstamoes v partidas a cobrar al 31 de diciembre de cada egercicio
es el siguienie:

CONCEPTO Ioia 2T
Venia do vakros m lspuifar 1 SR TIAAT |
[viderdus ponidicees de hguidar § 15250 = .
(it ies drﬁjrml'uwuclﬁ'n Finangiem. 5.V .. 5.4 A5 ?Hl‘i.ll!-l
Ciarmnibes i Al Sadeic, Y. 5 A4 TNTET I
T AL ITATT,TT | LATTSO083 |

I. CARTEEA DE INVERSIINES FINANCIERAS

El detalle de la Cartern al 31 de diciembere, diferenciada por sectores, es el siguiente:

B S L B W g Shirceed Sl gl TG T v TN i Mg, deweia el v ORI T 120 TP ATEITARE, dewdole saml © Glawgro o TREE Wbl

CONCEFTO s kL

Cipkaemus = UThI IS
AUBTOTAL VALDEES REPRESENTATIVOS DE IELTIA = 4UT AL
Chiraa Irhosbnes v Servicis I ARZ2 2% A I U AZ
Fonslneiin TRA R TEX] | s JE21HD
Fapicd i Serviio itas o I M G0 | A1 7. 8B 50
Flererowlsl, gas, agna y peiridi 2 1WA | ML RE3 M)
Fedmazs i [onmaprmas, (el papel BX2 12350 | 251 377040 |
Teenligin, Commumgsaivocs ¢ nformaica 2 HTHA ] AD | 210 M e ;
Alenemaskm, bobnilns ¥ tehas BT WA | 4122 3R4.35 |
Bhciets ile Euuimii i i ﬂ'.‘:'-lﬁ.'-'l.-'l r TS H'.'IZIiHI
Pranspeomes v Loam i ok es X7 !-IHIl:i.:':- TI? 2N 0H1
Tmnatna suemca F lanmsnea i 3 TH078 :I:-; AF0EG, T
Fneengin 2T R | TR
Ternolagia, madio y icleconumicsiones. I:_'iﬂ-r.u-;l_mr L3 IR
Autiminal INTAISMY 218 2k
Hervicun Finmaciros 0340 150 BRIk (H)
U irsdiicein ¢ lhmohitisnas | 154 17100 PS5 E
A Pl Enan ¥ it LF it e T FAD 25224
R, A IR im LLIHI LA S IR
SUBTOTAL INSTHUMESNTOR DE PATHIMOMND HARApkTan L IIEATS 5
Iniwress - | ik

TOTAL PR L Ll T (E ey [ TR
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En el gjercicio 20003 se deteriond of valor de 3.000 titulos de Pescanova, S A, por impone de 37.529,08 Euros,
al haberse suspendido la cotizacion de las mismas el 12-03-2013 v cstar la Sociedad en Concurso de
Acreedores. La sociedid Gestora dejd valoradas las mismas o 0001 €uros por titulo. En el gercicio 2007 se
vendicron b totalidad de fos tilos en 873430 €uros.

Los titulos vivos en carteras de Banco Caminos, 5.A., de los que Gestifonsa Renta Variable Esparia, F.1, era
titular, wnto al 31 de dicwembre de 2008 como al 31 de dicieimbre de 2017, cstaban depositados, para ¢l caso

die valores emitidos en Espadia, en lo cuenia de terceros en Therclear 5.A., v en el case de valores extranjeros,
Banco laversis, 5 A tiene como suboustodios globales o Clearstream Banking v Citigroup INC,

Elvalor razonable de la cortera s¢ ha determinodo en base a ln cotizacion al ciorre en ¢l mercado de nepociacion
mas representativo del din 31 de diciembre de 20108, diumo din de negocneion,

El detalle de la cartera de inversiones financicras s¢ puede ver en el Aacsa 1.

Las posiciencs abienas en instrumentos derivados al cierre del ejereicio se detallan a continuscion;

Eferdoio 2018
CONTRATOS N | vENeTo, | MERCADO VALUR ROMINAL SUBY
: CONT. ' HAZONABLE - A ACENTE
— ONPROMETTIN
Fijlima ARY [ [ERTEN R WEFF Y LERREINCH] SR G500 | Accumes BRIV
Firiurs SAK L= LAY MIEFF Y £ 350 TIE I | Accisnes Sannndsr
P TELEFONE A paps: | WS WEFF K | 29721 e LT FI5410 | Aceiines TelsGines
Tutal caimpras 8 pans 235288
| & i Puinros 4.268 8 st | 235440937
TOTAL DERECHOS Y "'“‘T‘
b adar 2268 1ISAN LM 134440937
Ejercicie 2007
e VALOGR IMPORTE
CONTHATS cont, | VENCTOL [ sEncapo | SAUUE NN AL SURVACENTE
; COMPROMETIENG
Futuro B8V ET IR MEFF BY 11064 511000 IR 35250 | Mocionss BEY
Fuilido 5.4 L] (LRI MEFF BY IO K] K5 741 30| Acciones Santandar
Fuluie TELEFINKA I7TS LRI METT By (EET T e 4T 58623 | Amccimees Telcfimsa
'I. iy '!“"'"""!! : a plaro s 132778 167098
T AL
l| st a7 WATTATS HLETIS
GENTINONGA RENTA VANTARELE EXPANA, FF - 200N .ﬁiﬂlﬂu 18y 14

ewmmaa S ULLL S b L. Fon Mircand Wlabml 5 HHIT 190 H A s, Bag Slvimminiiie 0 ™0Y 57 (TR0 F L Pobarsdl, drurmnile savd & Amiago § - 3010 Wsani



e RO A
1B ERLAT W ey

[FOCIEDAD UNIPERSOMAL )

BT,

BE rreerilein Lolecd ivia

Almagre, §
ZE0A0 M ADRED
Tel.: 91 319 34 £8
e-mail: fondosiigestitonsa.os
kit tterars. quatifonsass

Las Ingresos Financieros oblenidos por In caners de inversiones financieris, asi coma por la tesoreria, son

b sipuicTies;

THGRESOS FINANCIERDS iy W7
Ivideyubos de valores nechieales L B Rl LA 076 44
THvidendus de valores cxiranjorus R HSOT P29 59050
Ireeresos i cuomtay banoan s L2800 TR
Herta Fuju inlorior 151 1 K

TOTAL PR T EELE g ]

El detalle de los Resultados de instrumentos financieres v de derivados al 31 de diciembre es ol siguiente:

L TESORERIA

RESULT AIMIS 111 W
Henetiens de vulbrs Canters Inlors AR | 24MI1 . TR 55
Pindibiy de valomes Canera fetomor (0 5621 4=l 135562302
SURTOTAL CARTERA INTERHIR {494, 511,54 LGIEIET.FA
Heneficm de vadores Cacters Exienior 4] 4252 U MFA
Fondi s die valones Canera Euiens P BT (R0 G, R
SUBRTOTAL CARTERA EXTERI Je a0 ar a3nnvaz
Metn phonalia mmevalia Derivcdos L34 TEEAN] i W 57
Mot bt oe jaend il in |.'||.'rr|r.|d|.'r~: . ALIRRAS |:J: .:|.I|_4..'|
Chislos Dot |t 16 TET, M T R
SUBTOTAL DERTY AN (205334, 43 3. TEIES
I'dinlecls vetiia diciiies. Paasinims i N TH
SUDTOTAL OTEDS - 48, R, TH)
ToTAL (TRLIT6A%) | 2.050M12,12
El detalle del saldo de Ja Tesoreriaal 31 de dicienbre es el siguienie
CONCEFTL HiR i
Tangos Camiesce. 5.4, comia &n Ilml.mlmm_ § ST RT1MT LN RER ]
Ahorro Caeporacidn |-'|nmwa..$'ﬁ' J5A 50 GEH 44
Alwira Makes, SV .58 35 W50 =
Imiereses devemgaidie & ocobmilis 5.0 I
TOTAL AMAATE I UELALET
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El saldo mantenido cn Bance Camines, 5.A., Entidad Depositaria, s¢ remuncra, on el gjercicio 20017 al 0,05 %
¥ en el gpercico 2018 al 0,00%,

_I.t:hi- mtereses devengados por los saldos de tesorerda se han caleulado dunomente en funcion de Tos tipos de
interes pactados hasta el 31 de diciembre de cadn ejercicio,

AL 3T de diciembre de 2017 ¥ 2018, wdos los importes de este cplgraft sc encucniran disponibles para ser
utilizados.

INFORMACTON SOBRE LA NATURALEZA ¥ EL NIVEL DE RIE NTE DE
w

RIESGO DE MERCAD.

El niesge de mercado represents [a pérdida en las posicienes de las [nstituciones de Inversion Colectiva
come consecuencia de movinmentos adversos en los precios de mercade, Los facteres de ricsgo maés
& Eﬂlﬁl."ut:"l.luﬁ pmil—.iun n.l.gnJ.pnm on |n; Ei.EL'l:II:TIh:ﬁ.;

Riespgo de precio. Los matramentos financigros ol ser en su mayor parte setivos cotizados en mercados
regulados se encuentran expuestos al nesgo de mercado en funcién de la naturaleza del mstrumento y la
situacion del mercada en que cobice. El riesgo de mercado s produce por s sariacidn negativa de los
precios de los valores en los mercados en lis cuales cotiza, Globalmente v para la camera del fondo se
gestiona midiends la estructura de 13 canera por tipes de activos, valores represcntativos de douda e
inafrumentos de patrimanio, por in distmts forma en que les afiecta ¢l resgo de mercado. En el caso de
las acciones de wociedades cottzadas el mespo de mercado sz produce ot por 1o caida general del
mercado por vansedn de los expectutivas economicns, coma por la caida especifica de un valor por
variacion de las expeciativas sobne el mizmo. La gestion del riespo pary estos instrumentos se bass on la
variacion del volumen mvertido, respetiondn los obpetivos de o polities de inversion del fondo v s
seleceitn especilica de los vilores en fincion de su solidez financien,

La expogicion misimms a esie tiesgo al clerme del gereicw equivile s b valoracion de los instrumentos
de patrimonio de la carenm

Riesgo de tipss de interés. Afecta de mancea snmnente a la valoracion de los valores representutivos
de deuds. d ricsgo mercado en este lipes de actives viene marcado fundsmentalmente por B evelueian
die los tipos de interés media a traves de la curva s plazo de los mismos, con distints mcidencin en funcién
de la vido resadual de Ios activos. Se gestiong en base a ko definicin de Do estniciom de vencimientos de
la cartern ¥ se mide por b duracion y sensibilidad de la carters. Al clere del gjercicio este nespo o
limitz & los valores representativos de deoda que en esta fecha no existen.

RIESGO DE LIQUIDEE.

Ficseo de gue el Fondo no disponga de hguides adecunds para los compromisos de pagos de recmbolans
a participesa los que deba hacer frente. Se toma en constderacion para la gestion del mismo la catnscturs
de la cartera de valores y olros activos moncraros.

El Fondo debe cumplic un cocficiente minimo de hgumider del 1% de su painmomo pera mitigar csic
ClEsg.
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RIESGO DE CREDITO.

El riesgo de enédito se deriva del posible incumplimiento de las obligaciones de pago por parte de los
deadores, Al cierre del gpercicio las contreparntes (deudores) son de reconocida solvencia,

RIESGO POR INVERSTON EN INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS

Ricsgo por la posibnlidid de que haya una correlacion imperfecia entre el movimieno del valor de los
contratos de derivados y los clementos ehjeto de cobertum, Ademids, estas inversiones son especialmenie
sensibles o las virsciones de precio del subyacente, Asimismae, la contracion de estos instrurmentos en
mercados no organicados conlleva riesgos adicionales, comoe que o conraparte incumpla, dada la
inexistengin de una camara de compensacion que s¢ interponga cnire las panes y asegure el buen fin de
laz operaciomes, Los instrumenios derivados gue fipuran en la canera del Fondo Ban sido contratados en
mercados organtzados por lo cual este tipo de rigsgo no existe,

5. PASIVOS FINANCIEROS

Las clases definidas por ¢f Fondo par cada gjercicn son las simuentes;

Instrussenbos Mnisderns
o s Chires
CATREGDRIASCLASES s K7
[eehiiug ¥ prartilis 2 pagar MR RE | 3 i Anran

El ':#:lullr de los cEfEhil.us ¥ partidas a pagar incluidos en ¢f Balince adjunte. ol 31 de diciembre, corresponde a
log importes pendientes de pago por [os slgaientes concepios:

CUSNCEFTG e lE T

L omipra e valienes a liguidas 1 MK THI AR
L ceriibing did b Moie o] il Do 41957 RN
Tt piediiviz frKIT el !"'.'H.i.-l‘_'-
L orniwiim dol depositaria 7 A 412280
Tias N ALY S Hl Hid.1 1
Heporiiog Ennr s Bk =

TUTTAL S6 A0, 24 3. L850 30

Estos impaortes han sido hguidados a comensos del ejercicio siguiente.
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6. PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES

| . i A%

El Patnmotio del Fondo estd dividido por clases de participaciones de iguales caracteristicas, nominativas
¥ &in valor nominal, que conficren al pamicipe un derecho de propiedad sobre ¢l Fondo. El precio de
suscripeion o reembolso se establece disnamente segin o valor hgudativo de ln participacion, de scuerdo
cof las normas estableadas por la TN MY,

El calcule del valor liquidative sl cieme del ejercicio de cada participacion es el 2 guiente:

i1 11 T
Clase Mimorists | Clase Carters | Clase Alimarisis | Clase Carters | *)
| TOTAL PATRIMONIO AL 1-12 Wi | Tassomsza | 4omieizie 3
| NUMER DE PARTICTPACTONES AL 112 L a8, 108, 690.42 8012, .
| VALOR LIGUIDATIVO DE LA PARTICIPACION | H.mmml STANZITSM | 4 smenend <
| KUMERO DE PARTICIPES | & | I i . i

(*) Al 31 de diciembre de 2007 mo existin mnguna participacion de §z clase Cartera

Tanto al 21 de diciembre de 2008 como al 31 de diciembre de 2007, no existian pacticipscisnes significitivas,
superiores al 209 en o pommonio dil Fondo.

I RESULTADOS

D acuerdo con lo establecido en lo normativa vigente ¥ en ¢l Reglamenio de Gestidn del Fondo, los
resuliados se oblienen dianamente deduciendo de la totalidad de los ingresos obtenidos, los gastos onginados
por las operaciones de compra y venta de valores de su cartera, las comisiones a abonar s b Sociedad Geston
v il Depositanio, los gastos de awditoria, otros gastos v el Tmpuesio sobre Sociedades devengado
cormespondients,

Los nesultados obtenidos por el Fondo no son objeto de distibucion entre los participes, sino goe son
acumilados por el Fondao.
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7. SITUACION FISCAL

I IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS

i) Eltipo de gravamen a efectos del impuesio sobre beneficios es del 1% {Ley 27/ 2004 de 27 novienbre,
del Impuesios sobre Seciedades ),

b} La hquidacion del Impuesto sobre Sociedisdes comrespondiente a los ejercicios 2018 v 2007 es la

sigiRnRe:
s T
Cwenta Pérdldss v Cuenia Ferdbday y
Gamancias fiamancias
Saldi de Tngress v Copsing del Ejervicin (SN2 BREAT) LH'L'I-'I-I-;I
DHFeTemeias Aminemlos | [ismim | Awmesios | 18emin,
ivferencis - - - -
BASE IMPONIHLE PREYIA (359226897 193544404
COMPESSACIIN BASES NEGATIVAY - =R R
EARE IMPONTRLE (5591 28007} =
~RETINCIONLY (142 014,75 ISR A1)
CUOTA LIQUINA A FEVOLVER (120 14,75y JBULERA BT

oy Al 31 de diciembre de 2008, el Fondo tiene las sipuientes bases imponibles negativas pendientes de

CUHTIICERSAT
CORCEPTO rur-r-r'il'u-m-h. :Ihlll:l;::l Henta TUTAL

Hase lmpimitle Segaiive speicis MH0O 1 032 Sh IM el | EST7AR 5K
e Impomible Megatrva gporcicis 2001 ARE433 T4 h2%NE2 .'-".' | 10 RS R
Bz Inpormible Megaine :_]lﬂ:i:iu X CLIM 208 354417 ol sn?
Pl Impomibée Moganve el 2003 EECE DR 1T - AL
A Tmpomsthe Megativa ejoroacir 08 [ELTITN Bkl - 5 002
Hasar Imponsslc Wegaive ejonemon 2088 = 1500 2nK 9T 1567 3K 07

TOTAL 340L 011 il iR HATLNDT

Il ANOS ABIERTOS A INSPECCION

El Fondo tiene pendienies de inspeccidn todos los impuesios que le son de aplicacion para los cuatm
nliimos giercicios,
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ML SALDNOS CON ADMINISTRACIONES PUBLICAS

Al 31 de diciembre de 2017 y 2008, en ei epigrafe “*Dendores” del balance s@ incluyen saldos deudores
con I3 Adminisiracion Poblica en conceplo de retenciones v/ otros saldos pendientes de devolucion
det impasesio sobre beneficios de gjercicios amenions,

El detalle de Los saldos con Administraciones Pablecas ol 31 de dictembre, e incluidos en la Sois 4.0,
es el stguiente:

TG SALDOS DEVDORES
W | w

Brtoacimeiigy, M8 LR TR
Retmacimac ey M7 GARI1RE | A5RINAS
Retscneies gn wegen o 201N - A2 )
Rotsacioney cn mggen ¢ J014 - R R
Eelmmcuncs gn mpen i) s L fag 1255572
Bedenphies i mmigen g M6 Eaig 13 ERT
T AL EALEOT M | DR TR

8. OTROS GASTOS DE EXPLOTACION

La comizicn e gestidn aplicada por Gestifonsa, SGILC., SA U sobre el valor del patnmormo del Fondo,
s caleuls deanamente v se hguda mensualmente, Asimsmo, los gastos de custodes, que s¢ sbonan 3 Banco
Caminos, 5 A se caloulan sobee of valor del patrimaono deario ¥ se liguida tnmestrabmente.

El detalle de dichas comisiones o5 el sipiienic;

s F2 Il
e Comisiin de | Comisén de | Comisien de | Camisida de
[desthim Dhepusitarin Liestiim Bt s |
CLASF CARTERA 1354, B iR i i*1
CLASE WIHORISTA 125% o.I0R 225 1

(% Al 31 de diciembre de 2007 o existio s elaze Cartera

Exios porcentajes no superan bos limites legales maximos establecidos.
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9. OPERACIONES VINCULADAS

Tante |a gestora del Fondo, Gestifonsa, S.G.LLC, S.ALUL como la entidad depositatia del mismo. Banco
Caminos pertenccen al Ginspo Banco Caminos-Bancofar.

El imporie efective de las comprus v ventas renlizadas durante 108 gercicios 2017 v 2018 en las cuales ¢l
depositario ha sido vendedor v comprador respectivamente, en Miles de €urns, aseienden o

Uiperacion: Hia w7

Bepos LRt i Bk :I

Durante ef gjercicio 2008 se devenganon ingresos linancieros con el Depositario por importe de 1288,00 €uros
(37700 Ewos en ¢l gjercicio 200 T

10, OTRA INFORMACION

+ El Fomido carcce de personal propeo. La adminisseacion v la gestion In el Gestifonsa, S0 LT 8 AL

= El coste de la auditocia (1WA inclusdo) percibado por EUDITA AH AUDITORES 1986, S0P Auditer
de Cucatas de GESTIFONSA RENTA VARIABLE ESPANA, F_1. ha sido el siguiente:

lenorarios ded awiliser en o cjercicio: haA 2007

Adtioria de ot RN & Tl

F o Didn bn actividod 8 la gue se dedica el Fondo, no tene responsahilidades, pastos, setives, mi provigiones o
contingencias cunlesquiers de naturaleza medioambiental gue podierin ser significativas en relacion con
el patrimonie, la situncion financiera v los resuliados de la mismo. Por este motive, no se incluyen
desgloses especificos en o presente Memoria sespecto & ls informacidn relative 8 cucstiones
mediambientnles.

IHLACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE

Mo se ha producido ningin acontecimiento posterior al clerre.
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ACCS, APPLUS SERVICES 84

ACCS. MEHLEN PROPERTIES SCHIML 54
ACCS, CIA DE DISTREREIC IO [N TEGRAL
ACCS, AENA §A
ACCS. TALGO SA

| ACEE. CELLNEX TR LI:l'_[:M ':'-.-".U

ACCS. ELSKALTEL 54
ACES, TELERIEEA GROLE 54

ACh TR EAL DOMINHIN ACUESR
ACCE CESTAME AUTERIDC BT
ACTS. NETNOB BOMES S

ACCE, ARTRAS HOME

ACCS CTE AUTOMOTIVE, 5.4

ACTS AMADFUS IT HOLDING, 5 A,
ACTR HEVA

ACUR BANKIASA

AULS HARKINTER [NV)

ACCS, B SABATIELL (¥V)

ACCHE. RANTANDER

AU RARDN [ LEY

ACCS, BOLSAS Y MERUADOS ESPASOLES
ACES, NATURGY ENERGY GROUP
ACCS, GRUTO CATALANA DCCIDENTTE
ACCS, CORE. FINANCERA ALEA
ALCS, TNDRA

ALTS, FERRONTAL

ACCS, CONSTRELC, ¥ ALK FEOC,
ACE g

AR TR POSEALT !I!l-. HAPFII‘ |l~|"|. ]
ACES, ERCROS NEEVAS

AUCE. BEDPRENIIWVANELS 54

ACCS, ELECTRIE DEL NORTE

ALLS. ENDESA

ACLE. AUERINGN

ACUA THVRALEY

ACCE FLUITR A

ACUE. INMOBILIAREA COLONIAL £4 MUTV AL

ACCS CADXARANE 5.4

ACCS, OMRASCON HUARTE LAIN
ALLE GAMESA

ACCS IHERDROLA

ACCS TBERPAPEL UESTION 5.4,
ACLS:, INDITEX SA

ACUS ALMIRALL

ACCH MIQUEL ¥ COSTAS & MIGUI., 3.4,

ACCE ACE
ACCR PAPHLES ¥ CARTINES
AUUE GRIFOLSRA

AOCE GRIFOLS 54 H
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EUR | ESOFTINIELM ACCE GRUPOEFENTE L
ECH, S e ([ PRI e ALTS HEIFELECTRH A —il—— _ M43
FUR | ESOTIMSHE | ACCS WENTA CORP REAL ESTATESA | 7437w
IR PESIETAZIAILS | ACCE UPSM. J _ S i
R | FEOITSENE ACCS. PROSEGUR 1A DE SEGURIDAD 20, 15 )
FER | SO TRISITIR ACCE MELIA HOTELY INTERMATIONAL 431 5000
EUR | ESONTTMIME | ACCH IAGSA INTERNATHONALCONS. | FIEEE
LB | ES01THI0E | ACCS, TELEFUINICA. i CEIAITD
FLR | ESOIRISOTON | ACCS, UNKCAJA BANCOSA % 24000
LR ES0| B2ATUA 14 AUCS, SACYR - VALLEHER NS0 E
ELR | IBOIRITGEIL | ACCE. VIDHALS o TAEHIAD
FLR | ESOI&4262712 ACCS, VISTTIFAN w:r_q.w.m
ELIR | EADIRNESEIT | ADUS. ARDNY A UTIS - BEL NN
ELR | R80T 110907 | DERECTHS REFSL ;.m-mr_n-unm s I AL

SURTOTAL BV INTERION 18,384 s 10
LUR | GRIOBDCTNME | ACCS, COCACOLA EUROPEAN PARTSERS 14 1l 1)
EUR | DUISARTIEY | ACCE APERAM — 113, 230,01
EUK | LUiswsra7nsT | ACES ARCELOR MITTAL (HIHANTIA} | LI7 W
LUR | PTCORAALOONG | ACCS. CORTICETRA AMORIM 54 it
(AL PTFRVEARDDOE | ACTS FHAMAD A N VIS TTMENTOS 5105 17 S0 IHI
PR | PTGALDAMGED | ACCE Gl FENERGIA ; _ETEITA
FYR | PTIRSOANSOO | ACCR (HERSOL SCHG o . AT
(R PTIMTUARDNI | ACCS JFRONTMO MARTING SGPS 54 . 3o i
LR PTMEMNGAEDNS | ACCS, MOTA AL S0 5.4 ) 36 133,00
EUR | PTRELOAMONE | ACCS. HEDES ENERGETICAS NACIN ALS 133 K1
FUR | PTSEMOAMB0E | ACUS. SEMAPA SOCIEDADE OF 262 KR 1)
EUR | PISIbGARING | ACCS, SONAE 241 AH N
[ FrEosuamiiieg | ACCE FOid EHE ﬁgﬁ. ﬁ.j-'l\"_ﬂ;ll.'lﬁ- H_L.ﬁ Qi A3

SUHTOT AL BV EXTERIOR 1, 70, W
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CARTERA AL 51 DE DICIEMBRE DE 2017

ELR [ SEAHEHI 22037 REIN] LT %]
SUBTOTAL WF INTERIOR ADG, TEMP. ACTIVOS TR
(S]] IS 0538 {0 ACUS, RETSUOE BOMES 30 45 70 1H)
ELR I3 3345084 ACTS, AHFRTIS 1 5. 25
(B 5E ) 300 1T ACTH ENINESA 1 B I - LT
ELIK I!HII'I'!F.Iﬁ_II! ANCE. TEETRR 1120410
ELIE ESIAR0Y I | ACES [HERDROLA A3, 81 1K)
LR ES0 gl L AU ENAdAL 411 TET50
ELIH EROI2MEIT | ACCE TURALEX fi7 B
FEH ESCH 87014 BUCHE GAS NATLRAL I K
EL | ERnasatalls ALTS GAMESA ER TR
[LH | L5017 ACCS RED ELECTRICA, |34 71200
ELIR ESGE | A28 ERES ADUS HHY A 12K 26,00
LLIH 56 BTl T ALUE BANKINTER (MY i 36,0
UM | FROIMMAES | ADCS CORFORMKIN MAPFRE (NY) 227 6L
KUK | FSGLINIOMGY | ACCS BAMKIASA 22935250
EL | ESi s g ADUE CATKAHANKE 5 4 1 475 A
FLW FSERTBESEE] ADCE DINAMIA CAPTTAL PRI AT 155 SIM1 Cad
ELR LSIF 15050 | 39 ACS AOLEAS Y MERTCADDS ESEANOLES 213 &k 0
EUR | S SR AUCS DNICASA BANCTYSA 723 AR
FUR | ES0I05066007 | ACCS CELLNEX TELECOM Sal! 5337 |
BUR | ESHEASMIE | ACCS TUBOS REUNINGS 36250/}
LLE RN T ACTS AMATIFLY rrrmr_nm[r 5.&. 81 B2 H)
FURE | EsE2aisn)4 ACCS TROROE NUEVAS 43 WAL IH)
LR ERUTHE0 P, ALTS FPARRK A ESP. DE PROD. QUIMICTS FA GIHAIEHI
ELIR | BT ACCY ORTFCHY SA T 229, 1AM
EUR | ESOITIO%0NT | ACCS GRIFOLS SA 170,475,
LLIK ES0Iaa 010K ACCE PHARMA SAH 54 A7 kG
FLIR | EROT2RYTS0ET ALCE DEA HE N i (50
IR FSOT 20T & .-\l!'-l_"i. H..\F:l'_!ﬁ-u: OE LEY Bl H e TTRE
_I.l.ill |_:5-|:I|I|5213IH.I-I- .-'l.['-l.“"'i. I!:I-"i‘l AMTF .-ll._l'l'[l.ﬂj-l’.'l[_l-l’h ) Jjﬁ:"-li.l_:[l:l
FLI | FRoivsains ALUS 1AG SA INTERNATIONAL CONS, ATHLINE f kA 83200
LUR | ISOI0M027000 | ACCS. CIa DE DISTRIMUCION INTIGRAL R
TR LRIFI A0S ADCE AENARA b 00
FIM | EROIB0AS009 | ACCE TALGOSA |7 478 1
FIR | FSHIWRIS5ID [ ACCS ENCE AL
BUR ST LA T ACTE INIHTEX 54 . ) LLRERRLIN
LR ES0 4T o015 AL, IRERPAFEL GERTILR 5 A AT L]
R E50 5 (K12 ACTS, MIUEL ¥ CHOSTAS & MIGLIFL, 5.4, fdh 15500
ELIR ES1112 15018 ALTS, ACERENOX 524 Pk
| LR BRI TIRs0TT AUTS TECNICAS II_FI._'H[IH.'-’. 1300
 ELIK ESUT Ym0 ACTS. FLUNHA AL
CEIR | 501 FRSWH 1T ALTS MDA 71 4775, 181
FLR ERIIFI500013 ACLE. TE L LN MEDMASET EEPALA COMINICA 1401385, )
ELIRE | FROIMAITTM | ACCS ATRESMETAA CORP. DE MEDIS DE COM. s A
CUl | ESONOSKIOIIS | ACTS CIE AUTOMITTIVE, §.A. CIRETNT
LK ERCHTIHITHHIA ALCS. FLEEALTEL 5A Aha 12240
ELR | ESOMSII00] | ACUS GLOBAL DOMIMION ACCTSS AT X5
LLIK EFROIETETID |4 ALTS SAUYE - VALL EHERMOSD IIE- 1jf!_t'|'.l
EUR | ESOI2I9TSIN | ACUS. CONSTRUC Y AUX. FECC 308 T26,00
LL'E ESOLATOMELS AR AS _ IR ST
LU 1] | ACCE FERROVIAL (ETE ALY
LR | ESOIMMBIT | ACCS ENMODILIARIA COLONIAL SA NUEVAS 114 754 001
LR | FS0INS0ISINT | ACCS EAR ESPASIA ERTATE SOCTAL 73 46K )
GESTIFONSA RENTA VARIABLE ESPANA, F.1 - 20018 Pl 28 de 14

Tpmmoshmrgr 5 L UL B L, Hig Vistumeal e T SEELE G980 1004 1, Rig, Akmmarsia C80 0 Gn0d LF AV a%Y iprmg e sand S 4mgge § - 00 1 Yl




AOHRTAC LRET e

Almageo, B
2010 NADRID
Tel.: 84 319 34 28

a-mail: Tandosigestifonsa.es

Ji# HEREAL L s (8 Fveriion Colectiva hitlp: fwrans, guatifores s
[SOCIEDAD LINIPERSOMNAL )
LUK ESHOSE35003 ACCK MERLIN PROPERTIES 500 1%1 54 Sl TN
FUE | ESHONORGE | ACCS AXTARE PATRIMONIO SOCTMISA FLI0LUH)
EUR | ISDISTOMNT | ACCS ALMIRALL 108 750040
FUR | P50168560068 | ACCS KIEHOTELES | o
FUE | ESHITHARN | AUCS PROSEGUE CIA DE SEGURRIAD TH BN D)
ELE ESIIA42HITEZ AUTS VIS AN LA RIETRRET]
FUR | ESIRSR1 | ACTS ORURG CATALAN A OCCIDENTE T
EUR | ESOI6S610M0 | ACCS PAPFTLFS Y CARTONTS B T
EUR | PS0i9041318 | ACTS ELECTRIF. DEL NORTE 130 1200
CUI [ ESOISIZION | ACCS APPLUS SERVICES SA 67 THI 35
ELTH ESG0 TS0 | ACES CURF EM&M:\- [0 |
ﬂﬂmﬂ“m 11.850,237,16
EUH | DEDMAIMLTIL | ACCR VOMOVIA SF Ao
FUR | PROWOOSITID | ACCE ATOSSE 145 830100
FUR | om0 | ACCS PERNODRICARD FSR 180100
TUR | LUDSRTTERT | ACCS ARCELOR MITTAL (HOLANDAL 71 288 59
LR CIRMEBMLED | ACCS ROYAL DETTOH SHELLPFLE. £ 302
ELH ITEOPHARTHNE | ADCS 20N HE'LTEIED'MSEHVIE'H:EEQH:S.& IITIJ'I:'iIIHFI
PUE [ ITORE0AMM0R | ACES TERSOL 50PS XS |
ELIR ﬂrrmm| ACS ITT CTIRREINS DF PORTUG AL |8 55 G
ELE | PrsoNbasmool | ACes Sexas 6 46010
FlIE FRALTUAEIRELT ALCS ALTHI SEIPS 5.8, B2 52 (HE
FUR | PEGALOAMOON | ACCS GALFENERGIA | rmsm
ELR P CHLLA iR ACCE, CORTICEELA .Uuli:lﬂl'!ﬁ-l !2.-'; 51 A0 W)
EUR | PESEMOAMA®A | ACCS SEMAPRA SOCTEDADE DE PVESTIMENTD 0 440140
FUR | PERELIAMMNE | ACCS. REDES ENERGEFIUAS NAUKINALS 50 |1 (K]
ELIR, ESON2 TV 4 ACCH FOP RENOY AVERS 54 55 TRk
SUBTOVAL RV EXTERIOR LEAZAIN B4

GESTIFONSA RENTA VARIABLE ESPANA, F.L - 2018

Piging 29 de 14

Viidaeia S i DL B, Mgy Molemdmio | eligiivadl 11008 W0 1%, T, Sdeessiimern CHMY 8§58 LLF 'l"'I"“l."l-H dvmkt b mnml L Slomgrn ¥ - IR Slabui




Almagio, B
28040 MADRID
Tel.: 81 3116534 48
Sockndad DesTase e-mail: fandosfiigestilonsa.es
el fereew geslifonsas o

il# IR st wineEs e mverasan Losect i

[SOCIERAD UNIPERSONAL |

GESTIFONSA RENTA VARIABLE ESPANA, F.L

Informe de Gestion

Fji"'l.'il.flﬁ 2018

Adtn negoetive para las bofsas stmdicles con pérdidar acumuladas en for preincipalec imdices. Entve
fenw o dle fncertidumbre padeiomes cirar by erixis politfea p preepnestor en Italio. fo mwerrg comercial
enjre Chima y Estodos Unidos, el brexis, la volarilidad del eradeo p la politica de vetivada de estimulos por
parte de log Baneo Contrales. Ne e vann hemox axistido af peor diciembre oo Wall Sveer desde TO31 v Jax
halvay enropeas no mostearon wn compartamisno mey diferente con pirdidas acumuladas dol T8% en of Dax,
N el %5y ol 1A% o Ty envay del Enro .E'rrn:rls' aof fREY 38

En fa primvera mitad ded iwio fox aoontecimientor gue sy caplaron la atencton de los inversores furron
tax politicas. projeccionivias impudvadas por Denald Trimp v el aumento de las teasiones comerciales con
China, con of amcio de medidas arancelarias sobee imporfaciencs de ambox patses, asi coma noticias que
afectaran o grander compaiian dol sector tecanligico coste: Facehool, Testa o Amazon; por sjemplo fos
acicaciones g Foceboak por posibles negligeacias on fa proteceion de datos o los fallas en siviemeas del Mocdel
X e Tovla:

En E. dropg s ipid con eipecial afeecean lax T R T P T ] fa ﬁjmu{.;ﬁu‘r de g.n;.lfr.l'rm i oM
Alemainia v lar elecoiones legislativay en Ralia que defaron un eseomcario complicado con acwerdo final endre
.ft:l.ll'.l'll:lr.rf."er.'l.l':lﬂ p'lpuﬂﬂu.:. Ex .E.\';.mﬂc.l N RN c';:m:r.'.iw' aleviofens o1 ol drerys gﬁf:w-'rm'r fraw i mecion de consura
v s diwdas generadis por su debilidad padlamontaria

En da vogrwda miled del efercivin Talia vipulo peneranids seriay didar mmalerta de viahiidadd
[rEsipestaria, con revciones muy regativay a s Plan de Exiabilidod con ehjetivos de diéficit elevaidos y
o crethles hasadag o an crecimdenta demaxiadn optiorista: generandn ung fiserte presion sobee la devida
elianee o s e gue arraeies o cotizeeiin de lor hancor europeoy. Ademis de esto ken preccipads T
Hegociaciorey did broxdl, en lay gue la primens minivivg heitawica oo consigee of apove del parlamesro para
b aprabreion definiiiva. P su parte o BCE montiene Tox fpos de interés o el minime historice v ha dado
par finelizadi el programe de compra o dendn, mmgue he aniincisda quee reinversivg lox bonos gue venzan
“elurcwire awn periode prafomsads de Hempn ™ Taombidn se gioudo pendicae de oy nemsiacionss entre Ching
W Fxtodas Dnidos, aungue en aovienhee s@ afomiaran ooy disputos despmees de la rmion en Buenos Aires
G20 entre low mondatarios de ambos paises, on lo gue 20 paetd wna reguer die 3 metes e megocior neevos
drnering

5 heblawroe may voncretemente de Extador Unddor eniee Tos acontecimientos mis desiocodog
ciferiamis b referma fiveal de T, gue div we buen iepaica g o eoonomia, Con extie medidea meforaron
fox nivelps de heneficios empresorioles o coal e adujo e ur awwents del consiima vl inuesesion,
Oespedimes o Janet Yellen v recibimos o Powell ol frevire de la FED, que o o fnrge del afo anivsia varios
gifieday e pos fiamadoce of preci del divero o cierve e el rongo del 2225 af 2,50 % Liv dator de smpleno
siguieron siemdo mury posiffves con urg lasg de paro gue romda ol 4% v el crecimisnto de Te sconomia
wostewridn, aungue coning Beera valeniizecion o feeles de oo, pera o seficiente como pord menlener In
meeter pehermomentoal del 3 % para 2018

La peonomyia espaiola ha mastrode alganas sigeos de geotomienio fo carl explfica gue heva Dabide
varios ajstes en fay previddones de crectmivato, En el feroer frimesiee del g orvmeimos un 06% wwea dicimg
menas gue en of imesive antevior. Lo creacian de emples tombicn ha dade muestras de desaoeleracion.
Algunas medidas coma la subida fen acusada en i corta periodo de tempo del SMT crean dudax sobre of
impacto negative gue peeda terer en fo creacidn de puestos de trabaio, Aun acl fa apencia de calificacidn
S&P. meford el rating de fa deuda soberang expaiola del BREB+ a A, y destacad "ol efecto lmitada " gue,
haxta afiora, v tenide sodwe lg econontia fay fensiones poliices en Cataluia

GESTIFONSA RENTA VARIABLE ESPASA, FA. - 2008 Faging A0 de 34

Rardibamid S0 EDD BOA R, Kby Mvoars il Pladend 1 S0R0E 0 1 RPI S Ray Salonrmermi s A7V 07 LS TR R PEREE, dorncilie sl £ A maaon § - 2900 B fadbel



Almagro, B
2RI MADRID
Tal,: 91 319 34 46
woiedad LAkt e-mail: fandosdgestitonas. s

{# InsCi i hanet e vt n Lodect e

(SOCIEDAD UNIPERSONAL |

Ef mercado de renta fifg ko dede pocay alegrias, con gna evolucion negativi del bone italiane @ la
prrimira mifad del anco fras i fermacion de gobierns, La prima de riesgo espatiola cervd o ailo en of entornog
de fos 13 p b favorecidi principalmente peor fa poliitcs expansiva mantenica hasia la fecha por of BCE.

£n moteriay primes desiacames (@ volarthidad del precio del criclo, gue en parte s paede explicer,
peer te decisidn del prestdente Trump de no raiificar el acwerdo nuchear con Trdn, lo que ha supiesto o refirada
de gran parte de la prodycoion de este pols del mercads, incrementands asi fos precios. A clerre de afio e
e i WAQ meev recesion provecn wng fiente catda de Tos precios aste miveles por debajo de fos 50 exros,
Ef precio ael ors se fe manderido stn varigeiones significativas v ef cambio enra/didar pase de 127 86 o
LR O T

En cuanio @ mercadng finaneieras ses elimemos por o ronta variable, dade el bajo tpo de inerés
gue afieven fos achivos de vemla fija v fay previstones de gue fox bancos conrales confingen retiranda fas
politicas de estinmls. 3 espera une mefora de s beneficios empresariales a lo fargo del 2009 lo cual deberia
fraducirse eh un dumenito del precio de las aectones

02/01/2018  28/12/2018

DOW JONES INDUS. AVG 24.824,01 23.062,40 7,10 %

58P 500 INDEX 2.69%5,81 2.485,74 -7,79%
NASDAQ COMPOSITE INDEX 651134 6.285,27 3 47%
FTSE 100 INDEX 7.648,10 6.733,97 -11.55%
EUROD STOXX 500 PR 3.490,19 2.986,53 -14,.03 %,
DAY INDEX 12.871,39 10.558,96 -17,97%
CAC ADINDER L.288,60 4.678,74 -11,53 %
IBEX 35 INDEX 10.079,10 8.4493.70 ~15.73 %

Cherrcrnne ekt aito €l fondno cambic s desaminaeion @ Gostifomsa Remla Vartabie Expeia, FI Ademidy de exio
arefgrrirics i estriciurg oe olaves parg adeciarse o oy exipemcias de o nweva mormaiiva de MIFTD T v
absorhic a Cartera Varviahle, FT,

1 pextrimeonio de fa TTC ha pavad de T4,923.00 2,08 etvos o 23094 800053 euvas (16800155 55 ewroq oot la
clase minewisky y T.285. 735,30 evros er fa clase cartera),  EF mimero de porticipes ha aimentado de 699 g
f A7 (028 o (o clase mirovisia v 429 en o clase carteva). B impacto iolal del gasio sebre of patrimonio de
ta fustitwcion b sido del 2 45%, para fo clase minorista, v del F.3%% pare fa cluse carters, Los datos
cxtimachay sum el 243% v el T553%, respeciivamente

Laa renanivificod el ebiterriala Foa st ofe - P14 7% enda ofase mivorisie v =88, 21% en e clage corterd, desde
el 2T e fedrero, superior @ fiobienida por of indice hex 35 (-14.97%).

L proniifica o o Crestora de ta WO sebre el gfercicie o dey derechos de vaoro ev gowdie @ fay Stes Geeerales
i Avciorisias ¢ o swma o by aoclones ew caviera del fofal de IO pestionadioy suere ef 1% de oy aeclones
e circiifacion de fir eniided corresprandionre. Brodiche cave, ha de jusdifoor el sentido de s vado,
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&t ef porcentale o5 inferior al 1%, come nerma general, oo xe acude @ lo Junta General salvo gre ubiera
printa o avistencia fen dicho caw se delegard el voio en el Consefo de Adminisiracicn), o gue ef equipe
Crestar exie iniereacde en delegor of volin on of Covsgio de Administracion fen dicke case deheria jusaficar s
Imierexd

Seyien Mo estipulado por o pelitica ex vigoe en la Gestova, el fondo b acudicdo o fa Jusa Generad e
Avciomatay de Merdrola, Merpapel Gestion, Ercras, Vidrale v Viseofun al haber prina de asiitencia,
delegunde el voto en el Consgio de Administracion.

INFORMACION SOBRE LA NATURALEZA ¥ EL MIVEL E RIESTO PROCEDENTE DE
INSTRUMENTOS FINANCIERTS

RIESG BE MERCATNE

ET vivsgn ol mmercodo represeniin o ek en oy posiciones o fay Frsiitrciones de fnversion Coleciiva
comn covsecwencia de movimientos afversox en lox precioxs de mercado. Loz factores de miesgo mds
sigmifoaiives povdrian aerwparse an foy sigwienies:

Ricsge de precio. Los insiniimenios finamcieros af 5er ef S0 mavor (ke geiivos cofisadns en mercados
regiiados ve encientren exprestos of mesgo de mevcado oo fuecide de fa nanealezs del ngrumento v
T sifccton del mercodo en gue cofice. B mesgo oy meveadn se prodiece pav [0 raracion segaliivg de
for preciiy ife fos vadores en fos mercados en fos cnales coliza. Giebalmense v pare da cartera del fondo
s gesticoin midiend o estruciire de e cartera far apes de poiives, valoves representaiivos oy
& i o gerrimonie, o o oliseinie feemi en gae fes afects of dlesge de imercadi, En el coso
e fur crcoivney e socivdudes conizoadar el riesgn de mercado se produce farto por fo caida geneval did
MNErcacle P Varireio oy (es expectai vizy ecaronions, come o fa calda esprecificg de uin valor e
variacion o fuy cxpectaivas sobre of misme L gestion del viesgo para esios (nseomenies e asa en
der verrvaiviny el vidumen ivertida, respeiendo fox olfetivas die fe polivica de inversice ded fondo v
selvecion exprecifive de oy valores en funcion de su solidez financicea.

Lo expesicion maxinmg @ este riesgo af clerredel giercicio eguivale a la valoracidn de lox Insrrumenios
de prtrimewnio de la carrera

Ricsgo de tprs de interes, Afvcto de mamera fmineaie o da velsracion de fog valores represenian vos
oer eleerche, ef resger meercado en estfe tpo de aelivor vieee mrarcade feadamensadmenie por da evilucioe
de o tipos de fferds media o traves de la curve a plaze de fox mriseies, con distinta incidencia on
fencion de fa vida resichead de Jox actives. Se gestione on baxe a g defivician de o extruciern e
vencimienius de le cartera v se mide por- fa darocidn y sensibilidad de fa cartera. Al cieere del ejercicio
wate riesge se Kenita o Yo vilfores reprexentaiives de deuda gor enesta fooha nooexisten

RIESGE DE LIOUIDES,

Ricsgn de que ¢ Fondo no disponga de lguldes adecuada para los compromizos de pagos de
revwibolvas o participes a los que deba hacer fronte. 8e lowa en consideracion pava la gestisn del mismn
la esirwehira de la cartors de valores v olres actives monctarios,

El Fonder debe complic un coaficiente minime.de Gquides del 1% de si patvimaonio pava miligar osie
.l'l'e.q_:.l.a-_
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RIESGE DE CREDITO,

El riezgo de crddite se deriva del posible incampinienio de lay odfigaciones de pago por parte de fos
dusiores. Al cterre ol gercicio lus comtrapartes ideudores) sen de reconacica sodvencia.

RIESGO POR INVERSION EN INSTRUMENTOS FINAYCIERGS DERIVADOS

Riesgir por i posthilidod de que haya wee covrelacidn mpedfecre snire ol movimdenio del valor de fos
contraios o derivados v lox elenemios elfein de colerterg, Advids, osfay fmversiones o
expeciulnrente sensibles a fus vartactones de precte del sehvacense. Azimismo, fa contrafaeion de estos
{strameition e mercoadoy Ao orgaiizades conffeve mesgos aficiomaley. comio gue i condraparte
icuwigicr, dada le inexisfencia de ind cdmgrg d¢ comrensgoion g se fmlerpongd entre fas partes v
oxegre of feeen fin e fay operaciones, Loy aesiramenios deeivodos gue fewean en fo cavtera del Fondeo
A stodo condratadios et arevoodon organizados por o ol exte Sipe de riesgo mo exisie

ACONTECIMIENTOS OCURRIDOS DESPULS DEL CIERRE DEL EJERCICIO

Mo se fenr prcdseciole,
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El presente informe de GESTIFONSA RENTA VARIABLE ESPANA, F.1, comesponde al
cjercicio cerrado al 31 de diciembre de 2018, fgura transcrito en 34 folios numerados, desde la pigina
a | @ la 34, ambas inclusive.

En cumplimienio de lo dispuesto en el Ariculo 253 de la Ley de Sociedades de Capital, dichas
- Cuentas Anuales v el Informe de Gestidn, correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de
= HIE, son formuladas v firmadas por los Consgjeros de la Sociedad Gestorn GESTIFONSA
5.G.LLC., 54U que figuren a continuacidn, en Madrnid ¢l 21 de marzo de 201 9:

PRESIDENTI VICEPRESIDENTE
D, ANTONIO LOPEZ CORRAL DL JOSE PINERO MOY A
. ' : | = S
I:-:" <l = _.i'-_. ;
g i
CEeSE I ER O CONSETEIRG
N LORENA .‘iﬂ[_ﬁ.ﬁﬁ BARIACORA 0, JUAN MANUEL PARAMO NETRA
'y l .\‘\. -l‘-l-
I;. | _-II ‘l"l'f;_--r"_"-f
-\-_-_:J::'_\_ A h: A .-_'_r_'___. /
.S e
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