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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

Al Consejo de Administracion de la Seciedad Gestora, GESTIFONSA S.GLLC, SA. v a los participes
de GESTIFONSA PATRIMONIO, Fondo de Inversion.

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de GESTIFONSA PATRIMOMNOO, Fondo de Inversion, que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2017, 1a cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en &l patrimoenio neto y 1a memoria. correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha,

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas éxpresan, en todos |os aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio v de la siluacidn financiera del Fondo de Inversion a 31 de diciembre de
2017, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual terminada en dicha fecha, de
conformidad con el marco rormativo de informacion financiera que resulta de aplicacion (gue se
identifica en la nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismmo,

Fundamento de la opinian

Hemos Hevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de acditoria de cuerntas vigente en Espafia. Mueestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas
se describen mas adelante en fa seccion Responsabilidades del auddor en relacidn con b avditona de
las cusntas anuales de nuestro informe.

Somas independentes de la Scoedad Gestora del Fondo de Inversion de conformidad con los
requerimientos de etica, incluidos los de independencia, que son aplcables a nuestra suditoria de las
cuentas anuales en Espana segun lo exigido por la normativa reguladora de |a actividad de auditoria
de cuentas En este sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de 2 asditoria de cuentas ni
han concurmido 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.

Consideramaos que |a @videncia de auditaria gue hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspactos mas relevantes de la auditoria son aquellos gue, segun nuestra juicio profesional, han
sido considerados coma bos riesgas de incorrecodn material mas significativas en nuestra auditoria de
las cuentas anuabes del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto. y en la formacion de nuestra opinion sobre #s1as. y no
SXPrEsamos una opinion por separada sobre esos resgos.
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JER v Asociados Awditores,

Carfora de Inversiones financieras

Descripuic

De conformidad con la legislacion vigente, el objeto social de las Instituciones de Inversidn Colectiva
&5 la captacidn de fondos, bienes o derechos del pablice para gestionaros e invertirios en bienes,
derechos, valores v otros instrumentos, fimanckeros o no, siempre gue &l rendimienta del inversar se
establezca en funcion de los resultados colectivos,

De acwerdo com la. actividad antencrmente descrita, el Patrimonio Meto del Fondo esté
fundamenialmente invertido en instrumentos financieros. La politica contable aplcable a la cartera de
inversiones financieras del Fando de Inversion se encuentra descrita en la memaria adjunta (nota 4) y
el detalle de |a cartera de inversiones financieras a 31/12/2017 (nota &)

Identificarmos esta area coma la cuestion mas relevante a considerar en la auditoria del Fondo, par la
repercusiaon que la cartera de inversiones financieras tiene en el calculo diario de su Patrimonio Meto v,
por tanto, del valor bguidativo del misma

Muestra (espuesta

GESTIFOMSA SGILC SALL =5 i Sociedad Gestora del Fondo de Inversidn, Hemos obbendo
conocimients de los procedimientos v oriterios  empbeados por la Sooedad Gestora en la
determinacion del valor razonable de los instrumentos financieros del Fondo, al objeto de considerar
gue los antenores son los adecuados y se aplican de manera consistente para wodos los activos de la
cartera de inversiones financieras del Fonda de Imsersion,

Adicionalmente, hemaos realizado los procedimientos sobre la cartera de inversiongs fmancieras del
Fondao, entre los que destacan los siguientes;

Obtencidn de confirmacion de las Entidades Depositanias de los titulos

Saficitaros de la entidad depositaria, en el desarrello de sus funciones de vigilancia, supervision,
custodia, v administrackon para el Fondo, las confirmaciones relativas a [a existencia de |a totalidad
de los titulos recogidos en la cartera de inversiones financieras del Fondo al 31 de diciembre de
2017, =in encontrar excepciongs o diferencias significativas entre la respuesta recibida del
Depositans v los registros cantables del Fondo gue aporta la Sociedad Gestora

Vahoracion de la cartera de inversiones financieras,

Comprobamas la valoracion de los titulos negociados en mercados organizados gue se
encuentran en la cartera de inversiones financieras del Fondo a 31 de diciembre de 2017,
mediante |a re-gjecucian de los calculos realizados por la Sociedad Gestora v utilizando para elkos
valores fizables de mercado a la fecha del analisis,
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SR v Asociados Auditores,

Laz inversiones financieras a la fecha de cierre del gjerciceo, ademds da exstir, son propiedad del
fonde de inversidn, habiendo sido autonzadas,

Los valores que se reflejan en las Cuentas Anuales representan 3 totalidad de las inversiones
correctamente v estan debidamente reveladas.

Los coeficientes tanto de inversidn, de diversificacidn y de figuidez se han realizado por parte de la
gestora del fonds de inversién y cumplen con la legislaciaon vigente.

Tedas las imversiones que posee el Fondo estan incluidas en los sakdos de las cuentas contables
correspondientes.

La razonabifidad de la vakoracion de la cartera al cerre del gercicio de acuerdo con la normativa
aplicable,

La adecuacion de la informacidn detallada en las Cuentas Anuales (Mota 5) requerido en el marca
de informacion financiera que e resulta de aplicacian,

Fusion por absorcion de la sociedad CARTERA DINAMICA, SICAV por parte de GESTIFONSA
PATRIMOMIOQ, Fondo de Inversion.

Cescripoion

Tal y como 5@ muestra en |a Nota 1 de la memoria adjunta, con fecha 14 de septiembre de 2017 el
Fando de Inversion, como absorbente, y la socdedad CARTERA DINAMICA, SICAV, como absarbida,
& Través de sus representantes, oforgaron en escritura padblica de fusidn por absorcion de
GESTIFONSA PATRIMOMIO FI {(comao absorbentel vy CARTERA DIMNAMICA SICAV, SA (coma
ahsorbida) en fa gue la primera adquiers en bloque vy a titulo universal el patrimanio, derecho y
ohbligaciones de la sociedad absorbida, quedando esta liquidada y disuelta, La fusion por absorcedn
fue autenzada por la Comisidn Mackonal del Mercacda de Valores con fecha 12 de maye de 2007, se
aprobd mediante el acuerdo en Junta General de Accionistas de las respectivas [nstituciones de
Inwersion colectiva (absorbente y absorbida). Los acuerdos de fusion fueron publicados en el
Boletin Oficial del Estadao y en prensa.

Bl tipo de canje determinado sobre la base del valor real de los patimonios sociales de ambas
entidades se fijo en 5,14 partcpaciones de GESTIFONSA PATRIMONIO, Fondo de Inversion por
cada accion de |a saciedad CARTERA DAMAMICA SICANW

Muestra respuesta

Los procedimientos de auditeria gue hemas realizade, en relacidn con la citada fusidn, entre otros
han sida:

= Procedimientos para cbtener evidencia de los saldos en la fecha de referencia de la toma de
cantrol | que tal y como se expong en el proyecto de fusion fueron auditados por el auditor de
cuamntas.



SV Ry Avociados Auditores,

* La obtencion, lectura y emntendimiento de los acverdos sociales v autonzaciones
administrativas recibidas.

* La evaluacion de los critérios aplicados para el registro de |a transaccidn y para establecer el
precia pagado.

= La revision de la informacion incorporada a la memoria adjunta, no solo cuantitativa, sino
cualitativa.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusvamente el informe de gestion del ejercice 2017, cuya
formulacian es responsabilidad de los administradores del Sociedad Gestora y no forma parte
integrante de las cuentas anuales.

Muestra opinion de auditoria 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
regquladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar ¢ informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocmiento de la entidad
abtenido en la realizacidn de la auditoria de las citadas cuentas v sin incluir informacion distinta de la
obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e
informar de si el contenida y presentacion del informe de gestion son conformes a la normativa que
resulta de aplicacion 5i, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamas obligados a informar de ello,

S0bre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion gue
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercioe 2017 y su
contenido y presentacian son conformes a la normativa que resulta de aplicacian.

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales

Los administradores de la Sociedad Gestora son responsables de formular las cuentas anuales
adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacidn financiera v de los
resultados del Fendo, de conformidad con ef marco normative de informacian fingnciera aplicable a la
entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de
cuentas anuales libres de incorreccidn material, debida a fraude o error,

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracion de la
capacidad del Fondao para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segin correspanda,
las cuestiones relacionadas con  empresa en funcionamienta y utilizando el principio contable de
emprasa en funcionamiento excepto =i los administradores tienen intencidn de Rguidar la sociedad o
de cesar sus operaciones; o bien no exista otra alternativa realista,



SR v dseciadas Auditores,

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

Muestros objetivos son obtener une seguridad razonable de que 1as cuentas anuales en su conjunta
estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, v emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinidn, Sequridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que
una guditoria realizada de conformidad con la normativa reguladora de [a actividad de auditoria de
cuentas-wvigente en Espana siempre detecte una incorreccion maleral cuando existe, Las incormmecciones
pueden deberse a fraude o emror y se consideran materiales =i, individualmente o de forma agregada,
puede praverse raronablamente gue influyan en las decisiones econamicas que los usuanos toman
basandoze en las cuentas anuales.

Coma parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladoern de auditoria de cuentas en
Espana aplicamos nuestro juicio profesional v mantenamos una actitud de escepticismos profesional
durante toda la suditoria. Tambien:

« [dentificamos y valoramos los riesgos de incomreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos v aplicamas procedimientos de auditora para respondar a dichos
riesgas y obtenemos evidencia de auditoria suficiente v adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinidn, El resgo de no detectsr una incorreccion matenal debida a fraude es
mds elevado que en el caso de una incorreccion material debida a emor, ya que el fraude
pusde  imphcar colusion,  falsificacion,  omisiones  deliberadas,  manifestaciones
intencionadamente emaneas, o la elusion del contral interna

s Ubtenemos conocomiento del contral intemo relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos cde auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, ¥ no con la
finalidad de expresar una opinidn sobre la eficacia del control interno de &2 entidad.

& Evaluamos =i las pofiticas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contabies y la correspondiente informacian revelada por los administradores.

» Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamienta y basandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre 5 existe o no une mcertidumbre matenal relacicnada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para
continuar en funcicnamiento, 5 concluimos gue existe una incertidumbre material, se requiere
gue llamemos fa atencion en nuestro informe de suditorla sobre la correspondiente
informacién revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que
@xpresemos una opinion modificada. Nuestras conglusiones se basan en la evidencia de
auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de awditoria. Sin embargo, los hechos o
condiciones futuros pueden ser ka causa de que el Fondo deje de estar en funcionamiento

s Evaluamos la presentacion global, la estructura v el contenido de las cuentas anuales, incluida
la informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un mode que logran expresar la imagen fiel,
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SR v Asociadoy Auditores,

Mos comunicamos can las administradores de la entidad en relacidn con, entre ofras cuestiones, el
alcance y el momente de realizacion de la auditoria planificado y los hallazgos significativos de la
auditoria, asi como cuslquier deficiencia significativa del control intermo que identificamas en el
transcurso de fa auditonia,

Entre los aspectos que han sido objete de comunicacion con kos responsables de gobserno de la
entidad gestora encargada del fondo de inversidn auditado, determinamaos los que han sido de mayor
significatnidad en la auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que Son, &n consecuencia,
los aspectos mas relevantes de la auditoria,

Describimas estas cuestrones en nuestro informe de auditoria salve que las disposiciones fegales o
reglamentanas prohiban revelar publicamente 1a cuestian.,

INVE y Asociados Auditores, 5L
Inserita e el R.OAC 0 51077
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GESTIFONSA PATRIMONIO F.]
CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE MCIEMBRE DE 2017




GESTIFONSA PATRIMONIC, FOMNDO DE INVERSION

BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 y 2016

{Expresado en suros)

ACTIVO

Activo corfiente

Deudores (Nota 6)

Cartera de Inversiones Financieras (Mata 5|

Cartera Interior
Intereses Carlara Invarsion

Tesaoraria (Mata 7)
Cusntas en entidades financieaas

TOTAL ACTIVO

PASIVO

Patrimonio Neto (MNola 8;

Farlicipes
Pardidat ¥ ganancas

Pasiva corriente (Nota 91

Otras deudas
Camigiones a pagar
Qrog acresdores

CUENTAS DE ORDEN (Nota 11)

CUENTAS DE COMPROMISO (Mota 11)

2017

62221930

J00.007,14

44,272,128
280,007 37
260006, 66

0.7

A17.939.55
317.938.55

622.219,30

612 ]
437 558 33
175.2685,90

9.375.02

8.375.02
2414 BS

B 96013

622.213,30

26494356 85

569.847 93

=am

255.001 02
255.000.00
1,02

45.000,12
45 000,12

400.001,14
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GESTIFOMNSA PATRIMONIO, FONDO DE INVERSIOMN
CUENTA DE PERDIDAS ¥ GANANCIAS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 y 2016

(Expresado en guros)

Otros gastos de explotacion
Comisionas (Mata 9)
Ctros gastos de geshian carriente
RESULTADOE DE EXPLOTACION
Ingresos financieros
Gastos financieros
Varlacion a valor razonable instrumentios financieros
Par cartgra interior
Par cariers axtancr
Deterioro ¥ resultado por enagenacion de instrumentos fingncioros
Par cartera intanior
Par carera exienos

Par derivadas

Diferencias de cambio

RESULTADOS FINANCIEROS

RESULTADC ANTES DE IMPUESTOS

CICIO BENEFICIO

2017

2341134
-12.608,38
-12.501,98
-25.411.34

12.399.45

-AT, 29

B1.117.76
-2B. 031,34

+53.036 42
2B1.874.73
14.086,71
266.530. 76
857,32

-2.411.55

200887 24

175 285,90

2016

944,01
-81.04
862,97

24401

-
—+
=

i

Il

il

ad



GESTIFOMNSA PATRIMONIC, Fondo de Inversion
Memoria de los cuentas anunles correspondientes al ejercieio erminado el 31 de Diciembre de 2017
{Expresada en curns)

l- NATURALEZA Y ACTIVIDAD DE LA INSTITUCION

GESTIFONSA PATRIMONIO, Fondo de Inversion (en adelante ¢l Fondo), ¢8 una
Institecion de Inversion Colectiva constituida en Madrid el 11 de octubre de 20146,
Figura inscrita en el Registro Administrativo de Fondos de Inversion Mobiliaria, de
la Comiston Nacional del Mercado de Valores, con fecha 23 de diciembre de 2016
con ¢f nimero 3,099,

El Fondo tiene comao exclusivo objeto la captacion de tondos. bienes o derechos del
pablico para pestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u olros
imstrumentos financieros, estableciéndose el rendimiento del inversor en funcion de
los resultados colectivos.

La vocacion inversora del Fondo es la de renta variable intermacional,

Los Fondos de Inversion Mohbiliaria son  patrimonios perienecientes & una
pluralidad de inversores, cuyo derecho de propiedad se representa mediante un
certificado de participaeion. Son administrados por una sociedad gestora, con ¢l
eoncurse de una entidad depositaria.

L pestion, representacion y administracion del Fondo corresponde o Gestifonsa,
Socicdad  Gestora de  Instituciones  de  Inversion Colectiva,  denominada
comercislmente Gestifonsa. y figura inserita en el Registro Especial de Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva de la Comision Nacional del
Mercado de Valores con ¢l nimero 126, v tiene su sede social en Madrid.

Como depositario figura la entidad Banco Caminos SA, inscrito en el Regisiro
Especial de la Comision Nacional del Mercado de Valores con el nomera 102,
entichd perteneciente al Grupo Banco Caminos.

La Sociedad Gestora v el Deposilario pertenecen al mismo grupo econdmico.
Grupo Financiero Banco Caminos.

Los Fondes de Inversibn se encuentran sujetos a normas legales, recogidas
bisicamente cn la Ley 352003 modificada parcialmente por la Ley 31/20011, asi
comp por ¢l Real Decreto 108272012 (modificado por el BRI} 83/2015 de febrero de
2015 y el RD 877/2015 de ocubre) por el gue se aprucba el reglamento de
desarmolle de la Ley de instituciones de inversion colectiva, asi come otras
Circulares emitidas por la CNMY que regulan las Instituciones de Inversion
Colectiva, que regulan, entre otros, los siguientes aspectos mas significativos:

Obligacién de mantener un patrimonio minimo de 3.000.000 de Bures. Con
| aio pard restablecerlo desde inscripeion en el Registro Administrativo.



GESTIFONSA PATRIMOMNIC, Fondos de Inversion
Meinoria de las cuenias anuales comespomdienes al gjercicio tenminado ¢ 31 de Diciembre de 2007
(Expresada en ewros)

—  Dhligacion de invertie, al menos el 80 por ciento de su activo en valores de
renta fija o varnable admitidos a negociacion en una Bolsa de Valores o, ¢n
los términos que autorice la Comision Nacional del Mercado de Valores, en
otros mercados organizados v de funcionamiento regular

—  Obligacion de mantener, al menos ¢l 1 por ciento de su activo en efectivo o
efl cucntas corricnles a la vista de la entidad depositaria, ¥ en valores de
deuda publica con pacto de recompra a un dia.

~  Las inversiones en instrumentos derivados estan reguladas por el aniculo 52
del RID 10822012 (modificado por el RT2 8372015 de febrero de 2015 v BRI,
R77/200113) donde se establecen limites para su utilizacion, ¥ por la Orden
FHA 8882008 de 27 de mareo de operaciones de las [IC de cordeter
financiero

— N de participes no inferior a 1)

Fusidn por absorcion

Los consejos de administracion de GESTIFONSA SGLC comoe Seciedad Gestora e
Gestifonsa Patrimonio FI v el de la sociedad CARTERA DINAMICA SICAY
reunidos el 5 de mave de 2017 formularon v suseribieron el Proyecto de Fusidn por
Absorcion de CARTERA DINAMICA  SICAY  8.A  por  GESTIFONSA
PATRIMONIO FL.

Con fecha 14 de septiembre de 2017 ¢l Fondo de Inversidn, como absorbente, v la
sociedad CARTERA DINAMICA SICAY, como absorbida, a través de sus
representantes, olorgan en escritura poblica de fusion por absorcidn de esta socicdad
por la primera.

Tal v como recoge en fa mencionada eseritura:

La Tusidn por absorcion, realizada conforme al provecto de fusion aprobado
previamente por los Consejos de Administracion del fondo absorbente y sociedad
absorbida v autorizada por la Comision Nacional del Mercado de Valores con fecha
12 de maye de 2017, se aprobé mediante ¢l acuerdo ¢n Junta General de Acciomstas
de las respectivas Instituciones de Inversion colectiva {absorbente v shsorbida)
celebradas ¢ dia 27 v 29 de junio de 2017, respectivamente, Previamente se habian
elaborado los correspondientes informes de expertos independientes. Los acuerdos
de fusion fueron publicados en el Boletin Oficial del Estado y en prensa, v a la fecha
de formulacion de estas cuentas anuales cstd pendiente de ser mnsenta en el
carrespondiente Registro Administrativo de la Comision Nacional del Mercado de
Valores.



GESTIFONSA PATRIMONIO, Fondo de Inversion
Memoria de las cuentas anunles cormespondientes ol eiercick terminado el 31 de Dickembee de 2007
{Expresada en eurns]

Con motive de la fusion por absorcion de la sociedad indicada, quedo extinguida ¥
disuclta, sin liguidacion, la sociedad abserbida, adquiriende la Seciedad. en bloque ¥
a# titulo universal, todos los actives v pasivos de las mismas v quedando la Sociedad
plenamente subrogada en coanto a derechos ¥ obligaciones proceden de la sociedad
absorbida,

Se aprobo la ccuacion de conversion o canje, calculada por la Gestora, resullante de
la fusion de las sociedades implicadas ha sido como se detalla a continuacion:

5.14 participaciones de GESTIFONSA PATRIMONIO Fl por cada accion de la
sociedad CARTERA DINAMICA, SICAV.

La fusion por absorcidn se ha realizado, a efectos contables, integrando los saldos a
fecha de los balances de fusion,

BALANCE DE SITUACION DE CARTERA DINAMICA SICAV (SDCIEDAD ABSORBIDA) A 31/12/2016

ACTIVO 2016 PASWO

Patrimanio Meto (Maota 8)

Capital Estatuana Imaal
Activo corrignin 3.7T08.832,37 Capital Emilido
Prima de Emisidn
Deudares (Moa ) 118.272,713 Roserva Legal
Adruinestraciones pondcas 10,422,273 Resarva Voluntana
Dlrces dSespdones 106850 50 Olfas resansas
Agciones Propias
Cartera de Inversiones Financioras (Moda 5 3.279.775,74 Resultados de epefcicans ankenaras
Carera Interior 3 274 404 BB Férdidas y ganancias
Inlereses de la carera de inviarsiin 537089
Pasivo eorrisnte (Mola 9
Toesomeria (Maota 7) 307764 40
Cuantas en anbdadas fnancieras 0T TE4 40 Otras dewdas
Comisionas 3 pagar
Crros acreedares
TOTAL ACTING 3.706.832,87 TOTAL PASIVG

CUENTAS DE ORDEMN (Mota 10
CUENTAS DE COMPROMISO {Mota 109

2016

3.700.393.74
X000 000 00
167870400
-58B.278,21
116.608 67
[ R
-1 89
-18,73

=1.211 526,59
15168 /8

£422.13
26504 32
3,844.81

310682287

27 755 90939
1.113.360,00



GESTIFONSA PATRIMONIC, Fondo de Inversum
Mlemsoren de s cuentas anusles 1.:I:Ir'|'|.'$|:]|:II.'IIJ'|I.'r'IlI'."H al gjercicio terminade el 31 de Diciembre de 20007
{ Expresada en eures)

2.- BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

frergrem ficl

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se
presentan de acuerdo a los crterios de valoracion establecidos v aplicado las
disposiciones legales v demds normativa especifica de las 11C, mostrando o imagen
de la situacion financiera de la empresa a 31 de diciembre de 2017

Fsias cuentas anuales que han sido formuladas per los Administradores de la
Sociedad Gestora, s¢ sometlerdn a la aprobacion por la Junta General de Acciomistas
de la misma, estimandose gue serin aprobadas sin modiBeacion alguna.

Principios contables

Las cuentas anuales han sido preparadas de acuerdo con los pringipios contables y
normas de valoracion contenidos en el Real Decreto 1082/2002 (modilficado por el
R 83/2015 de febrero v R.D. 772015 de oclubre) por el que se aprueba el
Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva, v bajo la conformidad de la
Circular 3/2008 de 11 de septicmbre de 1a CHNMY,

Mo existe ningin principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio,
que teniendo un efecto significative en las cuentas anuales. se haya dejado de aplicar
CH 50 PTCTRIracon.

Para 1a elaboracion de las mismas se han utilizado ocasionalmente, estimaciones
realizadas por los Administradores de la Gestora para la valoracidn de posibles
pérdidas por deterioro de detemminados activos y para el caleulo valor razonable de
alpunos instrumentos (inancieros, Fstas s¢ han realizado con la mejor informacion
disponible al cierre del ejercicio, no obstante, es posible que acontecimientos que
pucdan darse con posterioridad obligaran a modificarlas (al alza o la baja) en
proximos ejercicios, lo que se realizaria de forma prospectiva de acuerdo con la
normativa en vigor,

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, ¢l
balance de situacién, ln cuenta de pérdidas y ganancias, ¢l estado de cambios en <l
palrimeonie neta ¥ esta memoria estan expresadas en euros.

Agriapacion de partiday

Determinadas pantidas del balance, cuenta de pérdidas v ganancias v estado de
cambios en el patrimonio neto se presentan de forma agrupada para lacililar su
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comprension, s bien, en la medida en que sea significativa, se incluye la informacion
desagregada en las correspondientes notas

Comparacion de la imformacion
El Fondo se constituyd el 11 de octubre de 2016, por ello los datos que aparecen del
ejercicio anterior selo corresponden a un periodo de 3 meses, ¥ el gjercicio al que se

reficren estas Cuentas Anuales se refieren al periodo completo, 12 meses, del
ejercicio 20017

1- DISTRIBUCION DE RESULTADOS

La propuesta de distribucion de beneficios del Fondo gue asciende a 175.283.%H)
curos del ejercicio fnalizado el 31 de diciembre de 2017 formulada por los
Administradores de la sociedad Gestorn, v pendiente de aprobacion, es traspasar los
resultados del ejercicio a Participes. La propuesta de distribucion de las pérdidas,
de 942,87 euros del Fondn del ejercicio Nnalizado ¢l 31 de diciembre de 2016,
aprobada posteriormente en Junta General, fue traspasar los resultados del gjercicio
i Participes.

4.- NORMAS DE VALORACION

Los criterios v nommas contables mas significatives, aplicados en la elaboracion de
Ias cuentas anuales del ejercicio 2007, son los que se describen a continuagcion.

a) Prancipio de devengo

Los ingresos v gastos se reconocen contablemente en cuanto nace el derecho
a percibir los primeros ¥ la obligacion de satisfacer los segundos, con
independencia de la fecha de cobro o de page de los mismos. Siguiendo este
principio ¥ a cfectos del edlenlo del valor liquidative las periodificaciones se
realizan diariumente de la forma siguiente;

- Imereses de activos/pasivos linancieros: se periodifican al tipo de intends
efectivo, & excepeion de las inversiones deudorag, morosas o en litigio
gue se Hevan a pérdidas v ganancias en el momento del cobro.

- Ingresos de dividendos: se reconocen en pérdidas v ganancias en ¢l
momento ¢ue surpe ¢ derecho a percibirlos.

- El resto de ingresos o gastos se periodifican linealmente a lo largo del
cjereicio
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b Reconocimiento v valoracion de los instrumentos financieros,

Lox activos v pasivos financicros son reconocidos cuando el fondo se convierte
en una parte obligada del contrato o negocio juridico de conformidad con las
disposiciones del misino

b.1) Activos finoncieros
Partidax o cobrar v jesorerio

Se valoran imcialmente  por su valor razonable. que salvo evidencia de lo
contrario serd por el precio de transaceion, integrando los costes direclamente
atribuibles a la operacion, Su valoracion posterior s¢ realiza a coste amortizado.
contabilizandose los intereses en ingresos [inancieros mediante ¢l métedo de
imterés efectivo, S el efecta de no aclualizer no fuera significativo, aquellas
partidas cuyo importe se espera recibir en menos de un afo se valoran a so valor
norminal.

Activas financieros o valor razonahle con cambioy en pérdidas v ganancias

l.os actives linancieros integrantes de la cartera de las institueiones de inversion
colectiva se valorardn inicialmente por su valor razonable. Este valor razonable
serd, salvo evidencia de lo contrario, el precio de la transaccion, que equivaldra
al valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a fa operacidn. De esta valoracion
inicial se excluirin los intereses por aplazamiento de pago, que se entenderd gue
se devengan aun cuando no fguren expresamente en ¢l contrato ¥ en cuyo caso,
se considerard come tipo de interés ¢l de mercado.

Por comparaciim entre el valor razonable inicial y el valor razonable realizado
caleulado tal v como se establece en la circular 32008 de 11 de septiembre, sin
deducir los costes de enajenacion en los que se pudiera incurrir, se registraran
los cambios en la cuenta de pérdidas v panancias. Los intereses explicitos
devengados desde la altima liquidacion se registran en el epigrale cartera de
inversiones financieras “intereses de la cartera de inversion™ del active del
balance.

Fl walor razonshle de log actives financierss se caleula de acwerdo con los
siguicnics critenos:

o [ustrumentos de patvisomnio cotizados: se valoran al cambio oficial de
cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato hdbil anterior, o ¢l
cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre,
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Valores de demda corizadoy: su valor azonable sern los precios de
colizacion en un mercado, siempre v cuando és1e sea activo v 108 precios
se pbtengan de torma consistente. De no existir dicho precio, el valor
razonable se corresponde con el precio de transaccion mas reciente,
siempre gue no haya habido un cambio signilicativo en las circunstancias
economicas del momente de la transaceion. 51 no existiera mercado
activo, se aplicaran téenicas de valoracidn (precios suministrados por
intermediarios) que sean de general aceptacidn v utilicen en la medida
posible datos observados en el mereado (lipos de interés, riesgo de crédito
del emisor),

Valores Representarivas de Dewda no cotizados: su valor razonable serd
el precio que iguala ¢l rendimiento interno de la inversion a los tipos de
interés de mercado vigenie en cada momento de la deuda piblica,
incrementade en una prima o margen determinado en ¢l momento de
adquisicion de los valores.

Falores no admitidas a colizagion: se estimard mediante los cambios gue
resulten de cotizaciones de valores similares de la misma  entidad
procedentes de emisiones anteriores, teniendo en cuenta las diferencias
que puedan existir en sus derechos economicos

Acciones o participaciones en ofvas instituctones de inversion colectiva,
siempre que se caleule un valor liguidative para el dia de referencia, se
valorarin a ese valor liquidativo. En caso de que para el dia de relerencia
no se caleule un valor lHguidative, bien por tratarse de un dia inhabil
respeeto @ o publicacion del valor liguidativo de esa 11T, bien por ser
distinta la periodicidad de caleule del valor liquidativo, se utilizard ¢l
ultimo valor liquidativo disponible

Instrimenios financieros derivados: serd su valor razonable el valor de
mercado, considerando este como el que resulte de aplicar ¢l cambio
oficial del dia de referencia. De no existic un mercado sulicientemente
liquide u oficial se aplicara el gue resulie de emplear un método o
modelos de valoracion adecundos v reconocidos gue deberan cumplic con
los reguisitos v condiciones especificas establecidas en la normativa de
instituciones de inversiom colectiva relativa a sus operaciones con
matrumentos derivados

b.2) Pasivos Nnancicros

Diéhiras v pariidas o poagar

Il
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Lo pasives financieros en esta categoria, se valoran micialmente poer su valor
raonable que, salvo evidencia en contrario. es el precio de la transaceidn, gue
equivale al valor razonable de fa contraprestacion recibida ajustade por los
costes de transaccion que les sean directamente atribuibles, La valoracion
posterior se realiza a su coste amortizado, Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas v panancias aplicando el mdétodo del
tipo de interes efectivo. No obstanie, aguellas partidas cuyo importe se espere
pagiar en un plazo de tempo inferior a un afo, s¢ pueden valorar a su valor
nominal siempre v cuando el efecto de no actualizar los Mujos de electivo no
sea significativo

Pasives financieros o valer razonaile con cambios en pérdidas y gananeias

S¢ wvaloran por su valor razonable, gue salvo evidencia de lo contrario,
corresponde a su valor de transaccion, incluyendo los costes de dicha
operacion, La valoracion postenor se hace a valor meonable sin meurrie los
costes gue pudiera ocasionar su baja. Los cambios gque se produzcan,
derivados de dicha operacion se imputaran o la coenta de pérdidas v
EANARCIAs,

fnversiones en moneda extraniera

Se valoran al tipe de cambio al contado de la fecha de valoracion, o en su
defecto, del ltimo dia habil anterior a esa fecha

b.3) Técnicas de valoracidn
Sc emplean las cotizaciones publicadas en mercados de activos.

Cuando no se puede disponer de dicha informacion, la Gestora utiliza sus
maodelos internos a través de diversas téenicas. entre ellas la extrapolacion de
datos observables en el mercado, en concreto, los tipos de interés, (Valor
presenie).

ara la determinacidn del valor razonable para derivados en fa gue no hay
eolizacion en mercados activos, se emplean valoraciones proporcionadas por
las  conmtraparies  del  nstrumento deérnvado,  que  son contrastadas
periddicamente a través de contravaloracion utilizando diversas wécnicas.

Los valores razonables que deriven , por necesidad, de modelos intemos de la
Gestora de la Sociedad. tienen en cuenta a parle de los términos del contrato,
datos observables en el mercadoe como es el riesgo de erédito. tipo de interds o
lipos de cambio, incorperando, por tanto una minima subjetividad, siendo
comparable ¢l valor razonable oblenido con el precio négociado.
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YValer liguidativo

Se calewla diariamente, v es el resultado de dividir el parimonioe, determinado tal v
como sg eslnblece en la Circular 92008 v en el anticule 78 del RD 1082/2012
(modificado por el RD 83/2015 de febrero de 2015 v por el RD 877/2015 de
pctubre), eatre el nimero de participaciones en circulacion.

Suscripciones y reembolsos

El precio de las participaciones serd su valor liguidative en el dia en el que se
efectia la solicitud por la parte interesada, De esta manera se contabilizan por el
precio suserito o reembsolsado con cargo o abono al epigrale de “Participes™.

En este mismoe epigrafe serd contabilizado el resultado, ya sean pérdidas, o
beneficios del Fondo gue no vaya a ser distribuido.

Compra-Venta valores al contado

|as operaciones de compra-venia al contado se contabilizan el dia de su ejecucion,
gue s¢ entiende, en general, el dia de contratacion para los instrumentos derivados v
los instrumentos de patrimonie, v como ¢l din de la liguidacion para los valores de
deuda v para las operaciones en el mercado de divisa, En cstos ultimos casos, el
penodo de tiempo comprendido entre la contratacion v la liquidacion se trata de
acuerdo con fo dispuesto en apartado 1) postenor

No obstante, en el case de compraventa de instiluciones de inversion colectiva, sc
entiende como din de ejecucion el de confirmacion de la operacion. aunque sc
desconozea el niémere de parficipsciones o acciones a asignar, La operacion no se
valora hasta gue no se adjudiguen éstas, Los impories entregados antes de la lechi
de gjecucion se contabilizan en la cuenta «Solicitudes de suscripcion pendientes de
asignar participacioness del epigrafe «Deudoress del balance. Las compras se
adeudan en la correspondiente cuenta del active por el valor razonable de acuerdo a
ly definide en el apanado by anterior. El resultado de las operaciones de venta se
reconoce en la cuenta de pérdidas v ganancias en la fecha de ejecucion de las
ordenes

Futuros financicros v operaciones de compra-venta a plazo



GESTIFONSA PATRIMONIC, Fondo de Inversion

Ml die las cuentas andales comespondientes al gjerciclo terminada el 31 de DHelembre de 2017

¥4

| Exprasiacks em curos)

Los futuros financicros v operaciones de compra-venta a plazo s¢ coniabilizan en ¢l
momente de su contratacion ¥ hasta ¢l momento del cierre de la posicion o el
vencimiento del contrato o de la entrada en valoracion de la operacidn, segin
corresponda, en las cuentas de compromiso, per ¢l importe nominal comprometido.
respectivamente,  Los fondos depositados en concepto de garantia se contabilizan
en el active del balance ("Depositos de parantia en mercados organizados de
derivados™ v “Otros depdsitos de garantia™). Bl valor meonable deé oy valores
aportados en garantia por la instilucion de inversion colectiva se registra en cuentas
de orden (“Valores aportados coma garantia®™).

Las diferencias gue surjan como consecuencia de los cambios de valor razonable de
estos contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la
siguiente forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se
regisiran en “Resultados por operaciones con derivades”™ o “Variacion del valor
mazonable en instrumentos financieros. por operaciones con derivados™, segin los
cambios de valor se havan liquidado o no, wilizando como contrapartida la cuenta
de “Denvados”, de la cartera intenor o exterior del active 0 pasive del balance,
sezun corresponda. En aquellos casos en que ¢l contrato presente una liguidacion
diaria, las correspondientes diferencias se contabilizan en la cuenta “Resultado por
aperaciones con Derivados™,

Adguisicion temporal de activos

Se registran en “Valores represeniativos de dewda” independiente cuales sean los
instrumentos subyacentes a los que haga referencia. Las diferencias que surjan de
su valor razonable se imputaran en la cuenta de pérdidas ¥ ganancias en ¢l epigrale
de wvariacion del valor razonable en instrumentos financicros diferenciado entre
cartera imterior ¥ exterior,

Opciones v walrants

Las opewmes v warranls sobre valores se registran en el momento de su
contratacion v hasta ¢l momento del cierre de la posicidn o del vencimiento del
contrate, on las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido de
los elementos subyacentes en los contratos de compra o venia, Los fondos v los
valores depositados en conceplo de garantia s¢ contabilizan en el activa del balance
(“Iepositos de garantia en mercados organizados de derivados™ u “Owes depositos
de garantia™),  El coste de los de las opciones compradas cs reflgjado en la cuenta
“Drerivados™ de la cartera interior 0 extenior, del activo del Balance, en la fecha de
contratacion de la operacion. Las obligaciones resultantes de las opeiones emitidas
se reflejan la cuenta “Derivados” de la canera interior o extenor, del pasive del
Balance, en la fecha de contratacion de la operacion, por el importe de las primas
recibidas,
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Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable
de estos contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas vy ganancias de
la siguiente forma: los pagos o diferencips positivag, cobros o diferencias negativas
s¢ repistrardn en “Resuliados por operaciones con derivados™ o “Varacion del
valor razonable en instrumentes financieros, por operaciones con derivados™, segin
los cambios de valor se hayan liguidade o ne. utilizando como contrapartida la
cuenta de “Denvados™, de la cartern intenor o exterior del active o pasivo del
balance. segin correspenda.

En caso de operaciones sobre valores, si la opeion fuera cjercida, su valor se
mearpora a fa valoracion inicial o posterior del active subyacente adguindo o
vendido, determinado de acuerde con las reglas amteniores. 5S¢ excluirdn de esta
regla las operaciones que se liguiden por diferencias. En caso de adquisicidn, sin
embargo, la valoracion inicial no podrd superar el valor razonable del activo
subvacenie, registrandose la diferencia como pérdida en la cuenta de pérdidas ¥
Zanancias

Moneda extranjera

Los saldos activos ¥ pasivos en moneda exiranjera se valoran al tipo de cambio de
contado de la fecha de valoracion, o en su defecto, del altimo dia hibil anterior a
esa fecha, Las diferencias que se producen se repistran de la siguiente forma:

» Si proceden de la cartera de instrumentos Hinancieros s¢ tratan conjunlamente con
las pérdidas ¥ ganancias derivadas de la valeracion.

= 5i proceden de débitos, eréditos o lesoreria, estas diferencias posilivas o
negativas sc abonan o cargan, respectivamente, o la cuenta de pérdidas, en el
epigrafe “Thierencias de cambio”,

linpuesto de sociedades

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se caleuls sobre el
beneficio econdmico, cormegido por las diferencias de naturaleza permanente con
los criterios lscales v tomando en cuenta las bonmificaciones v deducciones
aplicables. El efecto impositive de les diferencias temporales se incluye, en su
caso, en las correspondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos del
balance de situacion,

Asimismo y a efectos de caleular ¢l valor liquidative de cada participacion se
realiza diariamente la provision para el Impuesto sobre Sociedades.
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k) Operacion vinguladas

: El Fondo periddicamente. tal v como establece la normativa  vigente a 31 de
diciembre de 2017 en los informes enviados & la CNMY de fas operaciones
vinculadas que realiza, previstas en ¢l articulo 139 del RD 10822002 {modificado

- por el RID 3372005 de febrero de 2015 v el RD R772015 de octubre) v 1o Ley
352003, Ant 67, modificado por el articulo dnico de la Ley 312011, que
fundamentalmente se tratan de operaciones mantenidas con la Entidad Depositaria.
o por el grupo al que la Entidad Gestora pertencee, en coneepio de comisiones por
ligumdacion, depositos, o compras v ventas de actives gestionados por éllos.

Para evitar conflicto de intereses, los Administradores han adoptado procedimientos

para asegurar que dichas operaciones vinculadas se realicen en tnico v exclusivo
interés del Fondo vy a precios de mencado.

- CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAN

Los activos financieros, 1al v como se indicn en la nota de valoracion {ver nota 4)
han sido valorados a su valor rzenable, a contiuacidn se muestra la variacion neta
del glercicio que se ha producide:

Furis
2017 2016
WValor Warincion Valor WVariacion
razonable del gjercicio rieonable  del gjercicio
Watlores representativos de deuda 23928973 - 235.001,02
Instrumentos de patrimonio TIT 64 364 44 s
lotal 260000737 36449 155.001,02

En el Anexo | de la Memoria se detalla la cartera por titulos del Fondo al 31 de
diciembre de 2007,

La mformacién de los instrumentos financieros del active del balance del Fondo a
- corto plazo. sin considerar el efectivo y otros activos equivalenies, clasificados por
- categorias, es la gue s¢ muestra o continuacion:
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Valores | Velisiis
Representativos | Instrumentos Total Tatal
Representalivos
de Deuda de
A de Deuda
Patrimanio i
2017 2017 2016 2017 2016
Artivos a valor razonable I
| con cambic en PYG:

| -Mantenidos para negociar [

- “Cartera Interior 717,64 3 717,64 H
' TOTAL 350.289,73 717,64  255.001,02 260.007,37 | 255.001,02

El vencimiento de la totalidad del imporie registruda en los activos financicros tiene
vencimienio @n 201 8.

Fl movimiento producido en la cartera de inversiones desglosado,

ejercicin, ha sido el gue se detalla a continuacion:

CARTERA INTERIOR
Adlguisiehisn lemp activos
ALciongs

CARTERA EXTERIOR
Acciones

Ajuste w valor mzonahle
Infcresey

Salido total cartein
Ve rs e

durante ¢l

Saldo al Mulgiibsiclomes Wenlda Suldo al 517124107
31120006 SETEICID LlEreacio
2550007 2 A TIRN99R] (35734 411,80 259 289.02
- 7130601 (5T1.052 86G) 333,15
it 342634502 [(3.426.345.02)
25500102 39737350.84  (9732.70969) 25964207
e Shd A
: 0,71
255,001,020 e 00T 37

16
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6.- DEUDORES

L'n detalle de este capitulo es coma sigue:

2017 20 &
Hucrenda Pibhhea, deudors por retenciongs v pigas 8 cuenls I 146136 “an
Oiros dendores 2802 —
44,271,138 —

En eiros deudores se encuentran registrados principalmente las garantias con ierceros.

7.- TESORERIA

El saldo de este epigrate del balance es el siguiente:

2017 2006
Cuenta en depositanio 218369200 45.000,00
Oiras cucntas 90.560,73 ---
Intereses L. GO 0,12

317,939,558  45,000,12

La entidad depositaria del Fondo a 31 de diciembre de 2007 es Banco Caminos
S5A,

Al 31 de diciembre de 2017, el coeficiente de hquidez del Fonde sobre el activo
computable, superaba ¢l coeficiente minimo de liqudez refendo al promedio
mensual de saldes diaries de la institecion, establecido en ¢l 1%, en el anticulo 53
del R.D. 1082/2012 (modificado por ¢l RI 832015 y por el RD 877/2015) por ¢l
que se aprucha el reglamento de la Ley 352003 de 4 de noviembre, modificada por
la Ley 3172011, reguladora de las Instituciones de Inversion Coleetiva,

8.- PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES

El patrimonio del Fonde al 31 de diciembre de 2017 esia constituido por
563.924 69 participaciones, de iguales caracleristicas, que confieren a sus titulares
un derechoe de propiedad sobre ¢l mismo. Al cierre del ¢jercicio 2017, el patrimonio
del Fondo ascendia a 612 844 28 euros, v un valor liguidativo de 1IW Euros,

17
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. El patrimonio del Fondo al 31 de Diciembre de 2016 estd constituido por 3000040
: participaciones de 1 euro, de iguales caracteristicas, que conficren a sus titulares un
derecho de propiedad sobre el mismo. El numere de participes del Fondo al cierre
del ejercicio ascendia a 1. Tal y como indica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva, en su Capitulo [ Articulo 3 se dispomnded de un
= plazo de un afo, contado a partir de su inscripeion ¢n el correspondiente regisiro
: administrativo, para alcanzar ¢l nimero minimo de participes { 1),

Al cierre del gjercicio 2016, el patrimonio del Fondo ascendia a 29905713 curos,

v un valer liquidativo de 1 curo.

El numero de participes del Fondo al cierre del gjercicio 2017 ascendia a 108 v a |
de diciembre de 2006 ascendid a 1, existiendo una participacion sigmificativa
superior al 20% en ambos gjercicios

9.- PASIVO CORRIENTE

Un detalle de este epigrafe es el s1pLiente:

2017 201160
CHros pereedones
Camisiones Al R0 B4
Orros 696013 #6107
Q37302 REE RN

Lin detalle de los comisiones a pagar al 31 de diciembre de 2017 ¥ del importe
devengade por éstas durante el ejercicio, €5 como sigue:

FER i B
Pendiente Tetal Pendiente Todal
de pago devengado de pago devengado
Gestion 1.530.72 1173571 T1.66 73,66
Depdsito R84,17 L173,67 7,38 138
241489 [2.909.3% §1,0d 8104

Come se sefala en la nota 1, la gestidn v administrmcion del Fondo estd encomendada a
Gestifonsa, Sociedad Gestora de Inversidn Colectiva. Por este servicio se paga una
comision de gestion del 1% anual sobre el valor patrimonial del fondo, calculada
diariamente v de hquidacion mensual,

8
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L comision a la que estd sujeta por los servicios de custodia que presta la Entidad
Depositaria  ¢s del 0,10% anual sobre el patnmonio gque se devenga dianamente y se
ligquida de forma mensual,

El porcentaje anual maximo soportado indirectamente por ¢l fondo como consecuencia
de Inversion en otras 11C's es en el caso de la comision de gestion de un 2% y de
comision de depositario 0,3%.

1h- SITUACION FISCAL

El Fondo estd acogido al régimen fiscal establecido en el Real Decreto 42004, de 5 de
marze, del Impuesio sobre Sociedades v al resio de la normativa fiscal aplicable,
tributande al 1%,

Fl resultado comtable del ejercicio 2017 asciende a 1 75.285,90 curos de benelicios. En
2016 ascendio a WI2.87 euros de pérdidas.

El Fondo tiene abiertos o inspeccion todos los impuestos que le son de aplicacion desde
la fecha de su constitucion. Segin la legislacion vigente, las liquidaciones de impucsto
no pueden considerarse definitivas husta que no havan sido inspeccionadas por las
autoridades Ascales o hava transcurrido el plazo de presenpeion de cuatro afios,

e acuerdo con la Leyv del Impuesto sobre Sociedades, sioen virtud de las normas
aplicables para la determinacion de la base imponibie ésta resultase negativa, su imporie
podr ser compensado dentro de los dieciocho ejercicios inmediatos v sucesivos a agueél
en que se orgind la pérdida tal v como establece el Real Decreto 92011 de 19 de
ugosto, La compensacion se realizard al tiempo de formular la declaracion del Impuesto
sohre Sociedades, sin perjuicio de las facultades de comprobacion que correspondan a
las awtoridades fiscales.

La operacion de fusion del Fondo ¥ CARTERA DINAMICA SICAV Sociedad de
Capital Variable S A realizada en el ¢jercicio (Vedse Nota 1) se ha acogido al régimen
especial de fusiones, escisiones de aetivos y canje de valores que regula el Capitulo VI
del Titwlo V1T de la Ley 22/2014 de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades.
e seuerdo con lo establecido en dicha normativa, los hienes ¥ derechos gue integran el
patrimonio recibido en la mencionada fusion se valoran, o efectos fiscales, por los
mismos valores fiscales gue tenfan en la entidad transmitiente antes de realizarse la
operacion, manteniéndose  igualmente  la fecha de adguisicion de la entidad
transmitiente.

De conformidad con la normativa vigente del Impuesto de Sociedades debe sedalarse
I.'IIII'_':
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El balance cerrado por la sociedad absorbida que simiad de base para la Tusion se
muestra en la Nota 1. Que no se han incorporado a los libros de contabilidad de la
sociedad absorbente bienes susceptibles de amortizacion y gue no existen beneficios
scales disfrutados por la entidad transmitiente respecto de los que la adquiriente deba
asumir el cumplimienio de determinados requisitos.

La Liguidacion del Tmpuesto de socicdades es la siguiente:

2007 2016
Resiiliado contable del chercicio { piéndidas) 175285 9 (2 BT
Base lmponible previa 175,283,920 (S42.HT)
Compensacion de B. Imponibles negativas i1 113.335,85) -
Hase imponihle resulisdo fizcal _ A93BAMA HSY 942,871
Hetenciones ¥ pagos o cuenta B % ER T -
Cua Liguida [devolver) (250287 (28T

En base a ello, ¥ como consecuencia de la fusidn por absorcidn descrita en la Mota
I la sociedad dispone de las siguientes bases imponibles negativas a compensar
evenluales benelicios futuros:

Erros

Afin Grgen Vencimiento a1
007 xS |1 46687
008 1026 191.431,71
010 T8 B3 73860
011 2029 i, 452,00
2013 2031 206763
2015 2033 ¥T1.950.27
2016 2034 942 87
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11-CUENTAS DE ORDEN Y CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO

El desglose de este epigrafe o5 el sigmente:

Cuentas de arden S EUI? - 2006
Capital nominal no swsenio 25321 296,00 “ms
Base negativa Impuesto de Sociedades Q3K.0449.95 942,87
Depdisitos de valores (valores nominales) 23501 1,00 229.000,00

20.494.356,95 21994287

Cuentas de riesgo v compromiso
Uperaciones largas de derivados 560,847,053 -

12-POLITICA ¥ GESTION DE RIESGOS

Las actividades de ¢l Fondo estan expuestas a diverses riesgos financieros) ricsgo
de mercado (incluyendo resgo de tipo de cambio, riesgo de interés en el valor
razonable ¥ riesgo de precios), nesgo de erédito, resgo de liquidez v riesgo del tipa
de interés en los Nujos de efective. El programa de pestion del riesgo global de ¢l
fondo se cemtra ¢n la incertidumbre de los mercados Nnancieros y trata de
mimimizar los efectos potenciales adversos sobre la rentabilidad financiera de cl
fondao,

La gestion del resgo estd controlada por el Area de Control de Ricsgos de la
Sociedad Gestora con arregle a politicas  aprobadas  por el Consgcjo  de
Administracion. Este  Departamento  identifica, evalia v cubre los riesgos
financieros en estrecha colaboracion con fas unidades operativas de la Sociedad, Tl
Consejo proporciona politicas eseritas para la gestion del riesgo global, asl como
para materias coneretas tales como riesgo de tipo de cambio, riesgo de tipo de
imerés, riesgo de liguider, empleo de derivados v no derivados ¢ inversion del
excedente de hquidez

- Riesgo de erédite: Es la situacion en la que se¢ puede encontrar ante el
incumplimicnio contractual de pago de alguna de las partes. En esie
sentido I Sociedad Gestora diferencia entre ¢l riespo sulrido por ¢l
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emisor, o por la contruparte. Los pnncipales aspectos en los que se
centra es en ¢l rating minimoe de imversion, mting medio de cartera.
exposicion maxima por emiser v rating, exposicion maxima por framos
de rating. Medidas basadas en cstablecer. monitorizar v definir limites
internos v ta diversificacion del riesgo o través de los coeficientes
establecidos por la normativa,

- Riespo de mercado: Es el riesgo que detriva de las fluctuaciones en los
precios de mercado ante situaciones adversas o poco favorables. Los
indices mas significativos de riesgo son, log tipos de cambio, los tipos de
interés, indices bursatiles ¥ precios de acciones. El control del riesgo de
mercado se centrard, por lante, en la medicion v control diario del
cumplimiento de los limites de exposicion lijados para cada mstitucion
con cardcter estructural: duraciom, porcentaje de inversion en renta
variable, exposicion al ricsgo de cambio, operativa de denvados,

Mo abstante como procedimiento adicional de control, se ha establecido
un limite maximo de caida del valor de la [1C. Una ver alcanzada
obliga a la convocatoria de un Comié de Inversiones extraordinario
donde = analizaran las causas de tal caida, v se tomaran decisiones en
CONSECUCHTIN

Para este tipo de ricsgos el drea de Control de Riesgos establece, entre
olros, la exposicidn médxima y minima a divisas, a rangos de tipos de
interds, o de la cartera fija v variable,

- Riesgo de ligquider: Como consecuencia de inversion a la baja en
mercados de poca contratacion, poea dimension o activos de baja
capitalizacion, Para dar cumplimiento al principio de liguidez, las 11C de
fa Gestora deberin mantener un coeficiente minimo de Hguider del 1%
de su patrimonio caleulado sobre el promedio mensual de saldos diarios
del patrimonio de la institucion v deberd mateniahzarse en electivo,
depositos o cuentas a la vista en el depositario o en otra entidad de
crédito si ef depositario no tiene esa consideracion,

El Real Decreto 10822012 (modificado en febrero de 2015 por el RD 832015 ¥ ¢l
RD 87772015 de octubre) establece una serie de coeficientes normativos para
evaluar dichos riesges v minimizarlos. Es la Sociedad Gestora de la compafila fa
que o traves de una serie de procedimientos estipulados se encarpa de la revision
diaria de su cumplimients. Los principales cocficientes a los que estd sujeta la
Sociedad v minimizan los riesgos anteriormente comentados son:

- Coehewente de liguides: El importe minimo {Tesoreria +  Repos)
permitido es un 1% de su patrimonio calculado sobre ¢ promedic
mensual de la seciedad.



CGESTIFONS A PATEIMONIO, Fondo de Inversion
Memonia de las cuentos anuabes cormespondientes al ejercicio terminade ¢l 31 de Diclembre de 20107
i Expresada e euros)

- Limites sobre la inversién en otras instituciones de imversion colectiva:
Mo poded superar ¢l 43% la inversion en participactones de una dnica
institucion de inversion colectiva,

- Obligaciones frente a terceros: Como maximo podra endendarse en un
1#% de su patrimonio por un perindo no superior 4 un mes, o por
pdyuisicion a de activos con pago aplazado bajo las condiciones de la
ChNMV

- Limite a la inversidn de valores cotizados: La imversion en los activos
determinados por la normativa, emitides o avalados por un mismo
emisor no podrd superar el 3% del patrimonio de la HC. Podrd ampliarse
al 10%, siempre que la inversion en los emisores en los que supere el
3% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Las sociedades
perlenccientes a un mismo grupo se consideran un tnico emisor.

- Limite a la inversion en derivados: Lu exposicion total al riesgo de
mercado asociada a instrumentos  derivados no podri superar el
patrimonio neto de 1o Sociedad. Las primas pagadas por la compra de
opoiones, bien sean contratadas aisladamente, hien incorporadas en
operuciones estructuradas, en ningin case podrdn superar ¢l 10% del
patrimonio de la [1C,

- La exposicion al riesgo de mercado del subvacente asociada a la
utilizacion de instrumentos financieres denvados deberd wmarse ¢n
cuenta para cumplir los criterios normativos de diversificacion

13.-0TRA INFORMACION

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las
previstas en el articulo 67 de la Ley 3572003, modificado por el anticulo inico de la
Ley 3172011 de 4 de noviembre v en el articulo 139 del Real Decreto 1082/2012
(modificado en febrero de 2015 por el RD 8372015 » por el RD 87772015 de
petubre). Para ello, la Sociedad Gestora ha adopiado procedimientos para evitar
conflictos de interés v asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en
interés exclusive del Fondo v a precios de mercado,

A 31 de diciembre de 2017, la operativa de repo al dia mantenida con la entidad
Depositaria durante el ejercicio ha ascendido a 35.018.700.83 euros. A 31 de
diciembre de 2016 estas  operaciones  ascendieron a  255.000,00  eures.
Adicionalmente el Fondo ha contratado, con la Depositaria, Repos a mas de un dia

(]
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(3 meses), sobre activos de deuda pablica, por un nominal de 36000000 curos. [
tipo al gue se han contratado (0.05%), ha sido bencficioso para la IIC, va que eran
mejor que las condiciones de mereado en el momento de comtratacion de los
MESMOs,

Respecto a la operativa gue realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria™ se
indican las cuentas que mantiene el Fondo con el Depositaric,

Il Fonde de Inversion no tiene empleados a su eargo, su gestion y administracion
estd encomendoada a Gestifonsa, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, 5.4

Los honorarios percibidos por los servicios de auditoria de las Cuentas Anuales del

¢jercicio 2017 v 2016 ascienden a 3.210,00 curos v 425,00 curos, respectivamente,

14.- HECHOS POSTERIORES

Se va a proceder, para adecuar el fondoe de inversion a la normativa MIFIT). a la
creacion de dos. clases con el objete de denominmar Clage Minorista. a las
participaciones va existentes en el fondo, y Clase Cartera. Ha sido aprobade por la
CNMV con posterioridad al cierre del cjercicio v previo a la formulacion de estus
Cuentas Anuales,




ANEXO ]

e

Dgtalle de la eartera de valores al 31 de Diciembre de 2007




Dyseripeicn de Active

REPO

ACC. ALS

RENTA WARIABLE INTERIOR

TOTAL CARTERA INTERIDR

TOTAL CARTERA

Cogis

259.288,02

353,15

153,15

259.642,17

259.642,17

Efective total

259.288,73

717,64

717,64

260.007,37

260,007 37
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RIMONIO, FONDOD DE INVERSION.

Rasultado
Parnicipes dinl glarcicin Total

Saldo ajustado al inicio de 2018 - —_ —

Tolal ingresos y Qashos reconoooas - {942 &7 1842 BT)
Aplicacion resulada del sjerccio v - -
Coeraciones con SScmmglas o

paricioes

SUECHPCNDS 00 Q0000 - 300000, 00
Reermn i ace —_ — nin

CRras ooerackinas - -
Saido al final ejercicio 2016 300,003, 00 (84207 29505713
Ajustas por cambio de crileno 2016 - -

Ajusbey por erores 20198 o — —
Salda inlclal dod sjercicio 2017 10000000 942,855 208 067,13
| Total ingresas v gastas reconssxios . 176.285,2] 175 204 60
1
| Aplicacien cal muliade 4el ejercicn | (B4Z.87) §42. 47 =
| Cineracdnas fusidn (Mols 1) (BTG 156, Td) — [E7T9.156.74)
| Suscripciones & 4565 803 84 — 5485 A070 B
| Rmembatsos 4 E40.145.6E) - {4 848 145 85
| SALDD FINAL EJERCICID 2017 437,558, 38 175,205,80 Gie.84d.28

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2017
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GESTIFONSA PATHINCOMNIO, F,

GESTIFONSA PATRIMONIO, F.1L

Informe de Coestidgn

Egerciein 2007

2017 ha sido un buen afio para las bolsas mundiales con revalorizaciones en los
principales indices, destacando entre todos los selectivos amenicanos {Dow Jones.
Napsdag, S&P 500) que han alcanzado maximos historicos. Bl Thex 35 experimento una
luerte ralentizacion a finales de afo por la erisis politica en Catalufia, aun asi. cerrd ¢l
afic en los 10439 puntos con un avance del 7.40%, siendo 11.141 puntos su techo en
el mes de mayvo,

FEste ejercicio estuvo cargade de acontecimientos tante desde ¢l punto de vista
politico como econdmico que gencraban interés para los inversores. La toma de
posesion de Donalkl Trump como presidente de los Fstados Unidos; la activacion del
Art, 50 del o Tratado de Lisboas, iniciando asi ¢l Reino Unido el camine del «brexits:
citas electorales en Holanda, que alcjaron los riesgos de populismo en Eurepa; en Reino
Unida, que recorto Ja holgada mayoria & la primera ministra Theresa May debilitando
nsi sy posicion negociadora frente a la UE: en Francia, que con la clars vicoria del
curopeista Enmanuel Macron enterraba la posibilidad de ruptury del eure v linalmente
en Alemania, cuya economia  sigue marchando bien o pesar de las dificultades de
Angeln Merkel para formar gobiemo,

]l buen compertamicento de los mercados viene justificado por noticias bastanie
optimistas. El FMI clevaba a finales de julio sus previsiones de crecimiento mundial
para el afio 2017 (3,5%). La economia global ha seguido ereciendo de manera solida.
Entre los lactores que estin propiciando este avance podrismos citar el tiron de la
coonomin china, las politicas monetarias expansivas del BCE v ¢l precio del petrolea,
aumue este con un recorrido al alz,

En Espafia el crecimiento economico sigue siendo sostenido y se mantiene a la
cabeza de Europa v entre los mayores del munde. Aungue las tensiones peliicas en
Cutalufia ya lastran s economia catalang, ¢l conjumo del PIB espafiol resiste v cierra
2017 con un avance del 3,1% (tercer afio consecutivo creciendo por encima del 3%).
sepiin caleulos del Bance de Espafa. El mercado laboral sigue mejorando, cerramos ¢l
afio con un total de 18,5 millones de afiliados a la Sepuridad Social, le que supone una
varacion interanual de +611,000 afiliados. También mejora fa calidad del empleo con
un aumento de los contratos indefinidos que erecieron un 14,41% en el conjunto del
afio, el doble gue los wemporales, scpin datos del Ministeno de Empleo, S¢ ha visto
twmbicén un frenazo en el crecimiento de la deuda piblica ¥ se va cumpliendo con la
reduceion del défieit publice segin los plazos pactados con Bruselas.

(3]




Fn Estados Unidos la lepistatura arvancd convulsa, pero ha ido evidenciando la
solidez de su economia. Se constata en factores como el aumento del pasto de los
consumidores, el crecimiento de la inversion de las empresas, en los buenos datos de
empleo, con un paro que ronda el 4%, niveles considerados de pleno empleo. La politica
monelaria americana ha consolidado su tendencia al alza que desmarca a Estados
Unidos de otros grandes bancos centrales. La FED decidio en diciembre elevar los tpos
de interés por tercera vez en el afio 25 pumos bdsicos hasta el 1.25 v 150%., mientras
gque ¢l BOE mantiene los tipos en el 0%, Asl también el Senado aprobd definitivamente
Ta reforma fiscal de Trump, que supone la mayvor bajada de impuestos en tres décadas,
lo cual se podria traducir en mejores salaros, mis inversiones y mas empleo.

En ¢l mercado de divisas el cura se ha apreciade frente al délar pasando de colizar a
1,05 $/€ a principios de afio, para hacerlo a 1,20 $/€ a cierre (+14%). La depreciacion
del délar esti teniendo también un efecto positive en los mercados americanos actuando
como viento de cela para las exportaciones. Por su parte la libra mostrd signos de
debilidad duranie €] ejereicio por temor a lo que se conoce como sbrexit duror.

El Brent pasa de los 57,00 $/5hl a los 67,00 &/bbl (+18%), S¢ ha ido reduciendo
el superavil de crudo por la mayor demanda en Estados Unide v Europa ¥ se ha
reducido 1amhbién la produccién en los paises de la OPEP. El oro por su pare se
revalorizd un 13.28% ya que sigue funcionando como activo refugio,

Estabilidad en el mercado de remta fija con un pico anual en el entorno de los 130
p.b, @ principios de afio comeidiendo con una fuerte reduccion del tipo de intercs del
bono alemin (indice de referencia) v la primera vuelia de las elecciones francesas, que
hizo que los inversores se refugiaran en valores considerados més sepuros como el bone
alemin v el oro. Fsta siluacion se corrigio rapidamente v se cerrd el ejercicio con ¢l
bono a 10 afios en el entormo de los 112 pb., a o que ha contribuido, sin lugar a dudas,
¢] programa de compra de bonos que mantiene el BCE, sin quitar mérito a la fortaleza
gue viene demostrando la cconomia espafiola

Fn el entormo econdmico optamos por la renta variable ¥ el mercado espaniol, ya que

es el gue s¢ muestra con mejores perspectivas, Dentro del IBEX nos inclinamos. por
empresas domeésticas ligadas al potencial crecimiemo de la cconomia espaiola.

J0N2016 2122017

INDICE INICIO  FECHA FIN VARIACION
DOW JIONES INDUS, AVG 19,762 44 2471922 25089
SEP A INDEX 2. 738,83 26736 19420
NASDAD COMPOSITE INDEX 4.863.62 f 396,42 A1.52%
FIsE 100 INDEX T.142 83 T.687.77 T.63%
EURO STOX N 500 'R 3.200 52 15003 90 f, 49y
DAY INDEX 11.451.06 291704 i2.51%
CALC 40 INDEX 4. 462 31 3312.56 . 26%
IBEX 35 INDEX 0352, 10 IR T.40%:




2.~ EXPOSICION SOBRE LA EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS

El patrimonio de 1o 1IC ha pasado de 29905713 curos a 61284428, El nimero de
participes ha pasado de 1 a 108, El impacto ietal del gasio sobre el patrimonio de la Institucion
ha sido del 2,219,

La rentabibdad anunl obtenida ha sido de +9,02%, supertor a la ofrecida por el 50%%
MSCT EUROPE INDEX  50% MSCI WORLD INDEX (EURO), benchmark del fondo, que

fue de +6,45%,
La institucion no ha tenido en cartera acciones espaiolas.
3.- ACONTECIMIENTOS OCURRIDOS DESPUES DEL CIERRE DEL EJERCICIO

S¢ vaa proceder para adecuarle ¢l Fondo de Inversion a la normativa MIFLD a la
creacion de dos clases.

3.- INVESTIGACION ¥ DESARROLLO

Dado el objeio social de la sociedad no se han desarollado actividades en materia
de investigacion v desarrollo.

5.~ POLITICA DE GESTION Y RIESGOS

Por su actividad, ¢l uso de imstrumentos Mnancieros estd destingdo a la consecucion
de su objeto, ajustande sus objetivos v politicas de gestion de los riesgos de precio, enédito,
liguides v riesgos de Nujos de caja de acucrdo o los limites v coelicientes establecidos por la
Cirenlas 372008 de 1a Comizion Macional del Mercado de Valores.



[Mligencia que levanta el Secretario no consejero del Consgjo de Admimistracion de
GESTIFONSA SGIHC SAL D* Maria Antonia Gil Montoro, para hacer constar que cl
Consgjo de Admmistracion, formade por los miembros abajgo firmantes, en la sesion
celebrada el dia 13 de marzo de 2018, aprabd por unammidad la formulacion de la
memoria, balance de siteacion, cuenta de pérdidas v ganancias, estado de cambios ¢n ¢l
patrimomo neto ¢ informe de gestion, correspondientes al cjervicio cerrado e 31 de
diciembre de 2007 de GESTIFONSA PATRIMONIO FI, habiendo procedido a
suscribir, haciéndolo constor a continuacion, el presente documento, compuesto de 32
folios de papel referenciados, La numeracion del 1 al 28, ambos inclusive, comprende:
balance de situacion, cuenta de pérdidas v panancias, cstado de cambios en cl
patrimonio neto ¥ memoria, v del 1 al 4 gue comprende ¢l Informe de gestion, de lo
que doy le.

secrefanio no Consejero del {.'u-nm:j}'r de Administracion

FL LA

Crrancisen José Esteban Aligaba b. Tost Piiero Mo
Presudente Vicepresidente
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