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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

Al Consejo de Administracidn de GESTIFONSA, 5.G.1L.LC., 5.A., Sodiedad Gestora de DINERCAM,
FONDO DE INVERSIGN:

Spinidn

Hemos auditado las cuentas anuales de DINERCAM, FONDO DE INVERSIGON (el Fondol, que
compresden el balance a 31 de diciembra de 2317, [a cuenta de pardidas ¥ ganancias, ef estado de
cambios en el patrimania neto v 1a memoria correspondientes al ejerciclo anual terminado en dicha
facha.

En nuestra opinidn, s cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fial dal patrimonio v de |2 siteacidn financiera del Fondo a 31 de diclembre de 2017, asi como
de sus resultados correspondientes al ejerciclo anual terminado en dicha fecha, de conformidad con
el marco normativo de informacién financiera gue resulta de aplicacidn (gue se identifica enda nota 2
de la memorfaly, en particular, con fos principlas y criterios contabies contenldos en el misma,

Fundamanto da | epinidn

Hemos llevado a caba nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora da la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Ezpafia, Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
marmas se describen mds adelante en la secclin Respansabilidades del auditor en relacian con fa
avditoria de lag cuentas anuales de nuestroinforme,

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requarimientos de tica, incluidos los de
independencla, que son aplicables a nuestra auditoria de fas cuentas anuales en Espafia segun |0
exidido por la marmativa requladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemas prestado servicios distintes a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situacionas o
eircunstancias que, de acuerdo con lo establecido en 1a citada normativa reguladeora, hayan alectado
a la necesaria Independencia de mode que s& hava visto comprometida.

Consideramos gue |a evidencia de auditoria gue hemas obtenido proporciona una base suficienla y
adecuada para fueslra opinidn.
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Los aspectos mds relevantes de la auditoria son aquetios gue, segun nuestro julcio profesional, han
sida considerados como 10s rlesgos de incorreccidn material mas significativos en nuestra auditor(a
de las cuentas anuales def periodo actual, Estos riesgos han sido tratadas en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacidn de nuestra opinidn sobre éstas, y
na eXpresamas una opinian per separado sobre esos riesgos.

Exisiencia  valoracidn d= (as Inversionss ingncieras

Dezcripelén  La polilica contable aplicable a fa cartera de inversiones linancieras del Fondo se
encuentra descrita en la Nota 3 de Ia memaria adjunta, y en la Nota 6 de la citada
memaoria se encuentra detallada la cartera de inversionas tinancieras al 31 de
diclembre de 2017.

|dentiticamos esta drea como aspecto mas relevante de nuestra auditeria del Fondo
por 1a repercusidn que fa vaioracidn de |a cartera de inversiones financieras tiene en
el célculo diario de su Patrimonio Neto v, por tante, del valor liquidative de la
participacidn del Fendo.

Miuesira

respeestz  Como parte de nuestra awditoria, hemos obtenldo un entendimiento y evaluade los
procedimientos de contral Interna Implantados por la Sociedad Gestora del Fando en
relacion con la esiztencia v valorackdn de las inversiones financieras.

Adicionalmente, hemaos realizade procedimientos de auditoria sustantivas, entre 105
que destacan los sigulentas:

Hemos chtenido las confirmaciones de la entidad depositaria relativas a |a
existencia de |2 tetalidad de las posicionies Incluidas enla cartera de
inversiones financieras dol Fando al 31 de diclembre de 2017,

Hemos realizado procedimientos de auditorfa para comprobar la valoracion de
Ia totalidad de la cartera de inversionas financieras, entre los que destacan el
cobejo de los précios ubllizados por la Sociedad Gestora dei Fondo Con
cobizaciones publicadas por proveedores de precios.

COtra Infermacion: informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestidn del ejerciclo 2017, cuya
formulacian es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo ¥ ne forma
parte integrante de las cuentas anuales,

Muestra opinitn de auditorfa sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestidn. Nuestra
responsahilidad sobre eiinfarme de gestidn, de conformidad con o exigido por 1a normativa
requladora de |3 actividad de auditorfa de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre |a
concardancia del informe de gestidn con las cuentas anuales, g partir del conocimiento del Fondo
obtenido en la realizacidn defa auditoria de 1as citadas cuentas y sin Incluir infoermacidn distinta de |a
obtenida comp evidencia durante |a mismd. Asimisma, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e
Informar de si &l contenido v presentacidn del informe de gestién son conformes a la normativa gue
resulta de aplicacidn, 50, basdandonns ervel rabajo que hemos realizady, concluimes: gue existen
incorrecclones materiates, estamos obligados a intermar de @llo,
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Sobre fa base del lrabajo realizado, seqln lo descrito en el pdrralo anlericr, Ja informacion que
contiene el informe de gestidn concuerda con I de las cuentas anuales del ejercicio 2017 y su
contenido v presentacidn son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Regponseblildad da as sdminlstraderes de |3 Sociedad Gestors dal Fonda &0 relaciin con 1as
cusntas anuales

Los administradores dela Soctedad Gestora del Fondo son responsaties de formular las cuentas
anuales adjuntas, de larma que expresen |a imagen fiel del patrimonio, de 1a situacion financiera v de
los resultados del Fondo, de confarmidad con @l marco normativo de infarmacian financlera aplicabie
2 la entidad &n Espafia, que se [dentifica en 13 nota 2 de la memoria adjunta, v del control Inferno gue
consideren necesaria para permitir 13 preparacian de cusntas anuales libres de incorreccion material,
dehida a fraude o error.

En I3 preparacidn de las euentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son
responsables de la valoracion de fa capacidad dal Fondo para continuar como empresa en
funcionamients, revelando, segldn corresponda, |55 cupstiones relacionadas con la empresa en
funcionamients v utbifizande el pringipio contable de empresa en funcionamiento excaplo 51108
administradores de |3 Saciedad Gestara del Fandatienan intenclin de liguidar el Fanda o ge Cesar sUs
operacionss, o bien no exista obra albernabiva realista.

Responsabiiidades del svditer 2n reigcion con 1 apditoris de 185 cugntas anyeies

Muestros ohjetivos son obtensr una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estén fibres de incerreccldn material, debida a fraude o error, ¥ emitir un informa de auditoria que
contiene nuestra oginidn,

Sequridad razonable es un alto grado de sequridad para no garantiza que una auditoria realizada de
confarmidad con la normativa requladora de |a actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una Incorreccidn material cuando existe. Las incorreccionas pueden deberse a
fraude o error v se consideran materiales si. individualmente o da forma agregada, puede preverse
razonablemente gue influyan en las decisiones econdmicas gue los usuarias toman basandose en las
cuentas anuales.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espafia, aplicamaos nuestro juicio profesional y mantenamos una actitud de
escepticismo prolesional durante toda la auditoria, Tambign:

Identificamos y valoramos los rlesges de Incorreccion material en las cuentas anuales, debida
a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de guditaria para responder a dichos
riesgos v abtenemaos evidencia de auditoria suficiente v adecuada para proporcicnar una base
para nuestra opinidn. El riesge de no detectar una incorreccidn material debida a fraude es
mds elevado que en el caso de una Incorreccidn material debida a error, ya gue el fraude
puede implicar colusidn, falsificaclén, omisiones deliveradas, manifestaciones
intencionadamente errdneas, o la elusidn del control Interno,

{rbtenemos conocimiento del contral interno relevante para la auditoria can el fin de disefar
procedimientos de auditarfa gue sean adecuados en funcidn de las circunstanciag, y no con 13
finalidad deexprezar una apinidn obre ja eficacia del control interno de la.entidad.

Evaluameos sl las politicas centables aplicadas son adecuadas ¢ la razonabilidad de las
pstimaclones contables y la correspondiente inlormacién revelada por los administradores de
la Socledad Gestera del Fondo.
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Conciulmas sobre sl es-adecuada la utilizacian, por los administradores de la Scciedad
Gestora del Fondo, del principle contable de empresa en funcionamiento v, basdndonos en la
evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una Incertidumbre material
relacionada con hechos o con condicipnes que pueden generar dudas significativas sobre la
capacidad del Fondo para continuar comée empresa en funclonamiento, S concluimos que
existe una incertidumbre material, se requlere gue llamemos la atencién en nuestro informe
de auditorfa sobre la correspondiente Informachkan revelada en las cuentas anuales o, 5
dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una aplnlan modificada. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenlda hasta la fecha de nuestro informe
de auditoria. $in embargo, tos hechos o condiciones futures pueden ser la causa de que al
Fondag deje de seruna empresa en funcichamiento,

Evaluamos fa presentacion glabal, la eslructura v el contenldo de las cuentas anuales,
incluida la informacion revelada, v sl las cuanlas anuaies representan las transacciones y
hechos subyacentes de un modo gue logran expresar |la Imagen fiel,

Nas comunicamos con los administraderes de a8 Seciedad Gestara del Fendo en refacidn con, entre
otras cuestiones, e alcance ¥ &l momento de realizacidn de la auditorfa planificados v fos halfazgos
significativos de la auditoria, asl como cualquier deficlencia significativa del control Interno que
[2entiflcamos en el transcurso de la auditoriz.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacian a 1os administradores de la
sociedad Gestora del Fonde, determinamios los que han sido de la mayor significatividad en la
auditorfa de las cuentas anuales del periodo actual ¥ Que son, en consscuencia, 10s fesgos
conslderados mas significativos,

Describimos esos riesgos en nuestro Informe de auditoria salvo gue 1as disposicionas |egales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente ia cuestion.

ERNST & YOUNG, 5.L.
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DINERCAM.
FONDO DE INVERSION

Cuentas Anuales e Informe de Gestion
correspondientes al ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2017
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DINERCAM,
FONDC DE INVERSION

Cuentas de pérdidas vy ganancias
para los ajercicios anuales terminados ef 31 de diciembre

Euras
L[] Faiy 2016

Corrigionas do descuento por sisonpoiones yio reembaolsos -
Comialones eirecedidas & 3o = L
Crras gastos de explotacion (EG.OA3 48  (1TEAGT.2I)
Coamsidn de gestidn g 1l 1,858, 310) 1108 E3503)
Gomison depositano B 141 BE5 M) (56 Bak FE)
roe (10 245 06} (11 379 a2y
Ewxpesos e provisianss v =
A.1.] RESLILTADD DE EXPLOTACION (E3.883 4G (1789725
ingresos fingncieres TR TE 193.388,00
Caghns firanosens = ¥
‘\ariacitn dal valor razonable di irstrumentos Ninancienss B 88 (30.187,53)
Por operaciores de & carbars irerior (205, 06) (10.B85,80)
Por operacikines de & carbera exienor 11402 B4 119301 B
Por operacings can denvadns = -
Crirae - -
Difedencias de cambia - -
Deteriara y resutaco par enajenacikares 08 mstrumenios inancienos 13,74 345815
Oedoricros - =
Resullados por cperecanes 60 e carers inberor 0,58 =184
Fesullsdas par cperacanes de la carera aafarar 13,20 o 186 56
Resulladas por oRFACKNEE Lo derivackas = [9.509,25)
nras - :
A2 RESULTADO FINANCIERG B0 rae 2 168.538.62
A3 RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (13.250.24) {11 637.61)

impuesio asbe baraficics 10 =
13,250 24 [11.837.61)

A4 RESLLTADD DEL EJERCICID




DINERCAM,
FONDO DE INVERSION

Estados de cambics en el patnmenio neto para los ejercicios anuales terminados ef 31 de diciembre

A}  ESTADOS DE INGRESOS Y GASTO
EJERCICIOS ANUALES TERMINAD

Resulladi de la cuants de pErtidas ¥ ganancias

Tatal ingresos  gastas impuledos direclamants al

¥ dooonisias

Tolal transfarencias @ & cisenta de perdidas ¥ flAananciag

TOTAL DE INGRESDS ¥ GASTOS RECONOCIDOS

Bj ESTADOS TOTALES DE CAMBIOS

LOS EJERCICIOS ANUALES TERM

A SALDD al 31 de dicsembro de 2018

| Teinl mpresos y gasios reooncciiog
Il Cifracones con garicines
1, Bumcniptinnas
£+ } Amambgags
. Crras varianionss del patrmoaio aisio
CiErLnitn die resukado gjeessn
Jais

B SALDD al 31 de diciembro do 2015

I Total ingress y gamios. reconacidas
Il Cperaciongs con parficpes

1. Busorpoicnes

2.{ - ) Resrcboiaos

5. Obas veiscionss 00 palnmanio nelg.

Dt ién del rescliads sjpmce
el

C. BALDC al 31 do diciambere de 2047

S RECONOCIDOS CORRESPONDIENTES A LOS
OS5 EL 31 DE DICIEMBRE

painmonia néta atnbuido B participes

Eurag
2017 2014
(132549, 24) 1 1.B3T 861
113.259,34) (11637 41)

EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A
INADDOS EL 31 DE DICIEMBRE

Eums
Hesutagoe ce Rapllada del o
Panispes _F'I_llﬂl'-rﬂb irnln-_peina anberioes Ll il TOTAL
S1.TEE A0, 54 105549, 13 5386, PRRES 156,00l 55 B, 384 15187
- {11 537,61j (TL637 51)
18175 483,50 - - 18,123 4B3 5
(20 840 M8 ET) - 130,648, 31567
130 804 5E s {135,904 &5
a7 536:891,22 105, ba.12 U XEE 750 BH |4 BYT E1] 86 117662, 46
11258 24 413 350 2]
18,427 pps s VBT 50 53
{8 3 TERBE| (P6.784, 785 &5
[T1EXT. A1) 11 B37.89
36,982,073 &4 106.945,1% 9.506. T4 68 111348, 24) J6.443 £33, 98
B e e




DINERCAM, FONDO DE INVERSION

Memara de las cuentas anuakes correspondiente al ejercica anual terminado &l 31 de diciembre da
2017

1 MATURALEZA ¥ ACTIVIDADES PRINCIPALES

DINERCAM, Fondo de Inversidn (en adelants "el Fondo”) se constituyd en Espafia el 24 de enero de
1984 Tiene su domicilio social an la CF Almagro 8, Madrid.

La normativa basica dal Fondo se recoge en |2 Ley 35/2003, de 4 de noviembre de |nstifuciones de
Inversion Colectiva (modificada por 12 Ley 312017, de 4 de octulore v por |2 Ley 2272014 de 12 de
noviembre), en &l Real Decreto 108212012, de 13 de julio, de aplicacidn a partir del 21 e julio de 2012
(madificade por &l Real Decreto BY/2015, de 13 de febrero y por €l Real Decreto B77/2015, de 2 de
aciubre), gue desarrolla la anterior Ley, en I8 Ley 24/1588 de 28 de julio, del Mercado de \Valores, asl
como en las circulares emitidas por fa Comisicn Nacional del Mercado de Vakres que regulan las
Instiluciones de Inversiin Colectiva

El Fondo estd inscrifc con & ndmero 3449 en el Regetro Administrative especifico de la Comision
Hacional del Mercade de Valores,

El Fondo tiene por objato social exclusivo la adquisicién, tenencia, disfrute, administracion en genaral
y enajenacion de valores mobiliarios y otros activas financiaros de acuerdo con lo que permita en cada
micmenic la legislacian vigenis, para compensar, por una adecuada composicion de sus activos, |os
rigggos v los tipos de rendimiento de sus diferentes inversionas, sin parficipacion mayoritarnia,
aconomca o politica, en ofras sociedades.

La normativa vigente regula, entre otras, los siguienias aspecios:
. Mantenimienio de un patrimonia minime de 3 millenes de eunos,

. Mantenimienlo de un porcentaje minimo del 1% de sus actives Hguidos en efectivo o en cuenta
comiente en €l banco depositaric o en adquisicienss tempaorales de activos a un dia de valores
de Deuda Pdblica

. Inversion en valores negociables o instrumentos financieres, admitidos a cotizacidn an bolsas
de valores 0 en oiros mercadas o sistemnas arganizados de negocEacian, cuakjuiera gue 523 el
Estado en que se encuentren radicades, gue cumplan los reguisitos indicados an la lagislacion
vigente. Del mismo moda podran invertis en depdsitas bancarios, accionss y participaciones
da ofras 1L1.C. instrumanios financieroz derlvadas, Instrumentos del mercada manetario y
valores no cotizados.

: Las invarsiones en instrumentos financieros derivados estan reguladas por el articulo 52 del
Real Decreto 1082/2012. donde se estabiecen determinados limites para la utilizacion de estos
instrumentios ¥ por i Orden EHA 85872008 de 27 de marzo, sobve operaciones de @s
nstituckones de Inversidn cclectiva de caracter financiero con insfrumentos financieros
darivados,

Establecimienta de unos porcentajes maximos de concaeniracidn de inversiones
Ohbligacian de que la cartara de valores esté bajo |a custodia de la entidad depositaria.
Numero de participes no podra ser infariora 100

' Obligacion de remitir los estados de informacién reservada que se cilan an fa Norma 21* de la

Circular 372008 a la Comisién Macional del Mercada de Valores en el plazo indicado an dicha
Morma.



DINERCAM, FONDK) DE INVERSION

Memaria de las cuentas anyakes correspondients 8l gjercicio aneal terminado el 31 de dicembre de
2017

Regimean especial de tributacion.

La gestién y administracion del Fondo esta encomendads a GESTIFONSA, 8.GLI.C. 8A. Inscriic
con af ndmero 126 en el Registro Administrativo de las Sociedades Gaestoras de Instituciones de
Inversién Colectiva, con domicilio en G/ Almagro &, Madrid

Loz valores ze encuentran depositados en Banco Caminos, S.A, inecrita can el némers 102 en al
Raegistro Administrative de Entidades Depesitarias de Instiluciones de Inversidn Colectiva con
domicillo socizl en Cf Almagro 8, Madrid, siendo dicha entidad ef Depositario del Fondao,

2 BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
a8} Imagen fial

Laimagen fel resulta de |a aplicacian de las disposiciones legales en matena contable, sin que. a juicia
de la Seciedad Gestora, resulle necesario incluir informacionas complementarias

Las cuentas anuales adjuntas se han obienido de los registros contables del Fondo y han sido
formuladas de acuerdo con los principios contabies ¥ normas da valoracikin contenidos en la Circular
/2008, de 11 de sepliembre de la Comision Nacional det Mereado de Valores, con el objato de mastrar
la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2017 y de fos
rasultados de sus operaciones gue se han generado durznte al gjorcicio terminada en dicha facha

Las cuentas anuales del ejercicio han sido formutadas por el Caonsejo de Administracidn de la Sociedad
Gestora, y s& someterdn a la aprobacidn de Ia Junta General de Acclonistas de la misma, estimandose
que sesan aprobadas sin ningdn cambio significativa

Las cifras incluldas en las cuentas anuales estan Sxpresadas en eures con dos decimales, salvo que
se indique lo contrario.

) Frincipios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales sa han seguido los principios y critarias conlables y de
clasifcacion recogidos fundamentaimente, en la Circular 32008 de la Comisian Nacional del Mercado
de Valores ¥ sus sucesivas modificaciones. Los principios mas significativos se describen én la Nota
3. Mo existe ningin principio contable de apiicacian obiigatoria gue, siends significativo su efecto sobre
esias cuentas anuales, se haya dejado de aplicar,

=] Ublizacién de juicias v estimaciones en |a elzhoracisn de Ios estades financieras

En |a preparacion de las cuentas anuales del Fondo, los Adminstradores de la Sociedad Gestora han
tenido que realizar juicios, estimaciones ¥ @sunciones que afectan a 13 aplicacién de las paliticas
conlables y a los saidos de |os activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en la fecha
de emisidn de las presantes cuentas anuales
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Las estimaciones vy asunciones realizadas estén basadas en la experancia histdrnca y en otros factores
diversos gue son antendidos como razonables de acuerdo con kas circunstancias y cuyos resultados
constifuyen la base para establecer los juicios sobra el valor contable de jos activos y pasivas que no
gon fac#mente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones y |as asuncionas san revisadas
de forma continuada. Sin embarge, |2 incertidumbee inherente 3 [ estimaciones y asuncionses podria
conducir a resuliados que podrian reguenr ajuste de valores de los aclivos ¥ pasivos afecltados. Si
COMO Consecuencia e estaa revisiones o de hechos fuluros se produjese un cambio en dichas
estimaciones, su efacie se registraria en @ cuenta de pérdidas y ganancias de ese periodo y de
pericdos Sucesives

Las estimaciones mas significativas utilizadas en la preparacion de esias cuentas anuales s2 refieren
d

. Las pérdidas por deterior de actives financleros (Nota 3.4}

Elvalar razonabie de determinados scitvos financiaras no cotizados an mercados secundanas
oficiales (Mota 3.4).

d) Comparacion de la informacian

& efectos de comparar i infarmacidn del ejercicic anual cerrada 2l 31 de diciernbre de 2077 con fa dal
afin anterior, se adjuntan las cifras del ejercicia 2016 en el balanca oe sMuacion, cuenta de perdidas y
ganancias v en ol estado de cambios en &l patrimomo neto. Las cifras ralativas al eperccic 2018
contenidas en estas cuentas anuales sa presantan dnicamenta a alectos comparativos,

3 PRINCIPIOS CONTABLES ¥ NORMAS DE VALORACION APLICADOS

Los pnnoipales principios contables aplicados en la elaboracion de estas cuentas anuales son los
siguiantas.

a} Empresa en funcionamiento.
El Consajo da Administracién de GESTIFONSA, 5.G11.C. 5A ha considerado gue la gestidn dal
Fonda continuard en un future previsiole, por lo gue la aplicacian de los principios ¥ criterios contables

no tiena eorro al propéeito de determinar @ valor del patrimenio neto a efectos de su transmision giabal
o parcial, ni gl importe resultante en casc de su ligusdacion total

Mo obstante, dada fa naturaieza especifica del Fordo v su cardcter abierto, las normas contables
tendran come fingfidad & determinacidn det valar iguidativo de lag participaciones

) Reconocimiento de ingresos v gasios

Los ingresos v gastos se reconocen en |a cuenia de pardidas y ganancias de acuerdo con el principic
de devengo, con independencia de ta fecha de su cobro o page.

En aplicacién de esie criterio v a efecios del calculo del valoer Hguidative, las penodificacionas de
Ingresos v gastos se realizan diariamente como sigue:

* Loz intereses actvas de @8 inversiones financieras se perodifican de acuerdo con la tasa
interna de rentabilidad de l=s operaciones,
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* Los ingresos de dividendos se reconocen an la cuenta da perdidas v ganancias en la lecha
que daclare el derecho & percibiros.

' El resta de ingresos o gaslos referidos a un periada se periedifican finealmente a lo larga del
misma

La peredificacién de los intereses provenentes de @ cartera da actives financieros se efactia,
cualguiera gue sea su clase, mediante adeuda en la cuenta de activa “Interesas de la cartara de
inversin” y abono simultanec a la cuenta de pérdidas y ganancias

o} Deudaras

La valoracién inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidenca en contrario, es el precio de
i transaccidn, que equivale al valor razonable de s contraprestacian entrégada mas los costes de
transaccion gue les sean directsmenta atribuibles

Mientras la valoracién posterior se hace a su coste amorlizada. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicanda el método del tipo de interés efective. No
obstante, aguellas parfidas cuyo importe se aspare recibir @n un plazo de tempo inferior 8 un afo se
valoran por su valor nominal,

Las pérdidas por detericre del valor de las parlidas a cobrar e calculan teniende an cusnta les flujos
de efectvo futuros estimados, descontados al fipo de interas efectivo Caculada en &l mamenio del
reconacimiento. Las correcciones valorativas par deterions asi como su reversion se MECONGCEN Como
un gasto o un ingresc en b cusnta de perdidas y ganandcias.

i Cartera de inversiones financieras

Los actives financieros se recanacen en el balance de situacién cuanda el Fanda s& convierte en una
parte obligada del contrato o negocia juridico conformea s las disposiciones del misma

Los activos financieros se clasifican an

* Valores representativos de deuda
* Insfrumentos de patnmonio

. Instituciones de Inversion colectiva
. Depdsiios an entidades de crédito,

. Instrumenios dervadas.
# Otros.

Clasificacion

Los activos financieros an los gue invierte al Fondo, se clasifican, a efectos de su valoracion como
“Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas v gananciag”
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Los ttulos que componen a cartera de inversiones financieras se contabilizan inici@imente de acuerdo
=on log siguientes criterics

Valoracitn inlcial

Los gctivos financieros integrantes de |a cartera del Fondo s2 vakaran inicialmente por su valar
razenable. Este valor razenabie es, salvo evidencia en contrario, el precio de 12 transaccion,
gue equivale al valor razoneble da |a contrapresiacion entregada, incluyenda los costes de
transaccion expilcitos directaments atribuibles a Iz operacian.

De esta valoracian inicial se excluyen los intereses por aplazamiento de pago. que se entiende
gue se devengan aun cuandce no figuran expresamenie en el contrato ¥ &n Cuyds ¢aso, se
consideran como tipo de interés el de mercada.

' En la valoracian inicial de los actives, Ios Intereses explicitos devengados desde la dibma
liquidacion y no vencidos o "cupdn cormido”, 8 regesiran en la cuenta de cariera de inversiones
financieras “Intereses de la cartera de inversion’ del aclive del balance de situacion,
cancelandose en &l momento del venciméento da dicho cupdn

. El importe de los derechos de suscripesdn v similares qus, an su caso, & hubigsen adquirida,
forman parte da |3 valaracidn nicial

. Lag invers:ones en moneda extranjera se contabilizan al ipo dé cambio vigente & ia fecha de
adguisicion de kas tilulos.

' En su caso, los contratos de futuros y las operaciones de compra - venta a plazo se registran
en el momanio de su contratacion v hazsta el momento del cierre de la posickin o el vancimaanto
onl contralo seglin corresponda, en |las cuentas de compromisa, por €l Imporie nominal
comprometido. Los fondos depositados en concepto de garaniia se contabilizan en al activa
en el epigrafe de ‘Deudores”. Los iniereses de estos fondos depositados se periodifican
diariamente segun |a tasa interna de rentatxlidad. El valor razonable de los valores apontados
an garantia por el Fondo se registra en cuentas de orden, an |a ribrica “Valores aportados
como garantia por la S

' En su caso, las opoones y warrants, en su caso, sobre valores sa ragistran en gl momenio de
s contratacion y hasta el momento del ciarre de la posiclan o del vencimiento del confraio, en
la ribrica correspondients de las cuentas de arden, par el importe nominal comprometido. En
cast oe gue el Fondo aporte valores y efectivo en conceplo de garantia se le da el mismo
tratamiento contable gue en el caso de los confratos de futuros. Los fondos depositados en
concepto de garantla se coniabilizan en el activo del balance en la parida de "Deudores’, Las
primas par opoiones y warrants comprados/ opciones emitidas y warrants vendidos, se refigjan
en la cuenta "Derivades” def acfivo o del pasivo del balance, respectivamente, en |a fecha de
gjecucikn de la oparacian,

. Las oppereciones de permuta financiera, en su caso, 52 registran an el moments de su
contratacién y hasta &l momenio del cierre de la posicion a el vencimiento del contrato, en |5
ribrica correspondiente de las cuenias de orden, por el importe nominal del contrata. Los
eobrog 0 pages asociados & cada contrato de permuta financiera se contabiizan utilizando
coma contraparida ta cuenta "Derivados” de la cartera interior o axterior del active o &l pasivo
del balance, segun comespande.
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Valoracion postarior

Las actvos financieros se valoran giaramente 2 valor razenable, sin deducir los costas da transacexan
£ que 58 pudiera incurnr en su enaienacidn, Los cambing que se producen en ef valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias. Cuardo el valar razonable incluva los intereses
explicitos devengados, a efectos de determinar las variaciones en e valar razonable se Banen en
cuanta los saldos de [a cuenta “Intereses de |a cartera de inversion”. Para fa determinacidn del valor
razonable de s aclives financieres se atiende a las siguientes regias

. Instrumeantos de patrimonio cotizados: su valar razonable s su valor de mercado considerado
comao tal en que resulte de aplicar &l cambio oficial de cieme del dia de raferencia, &l exists, g
Inmadiato habd anterior, o el cambic medic prevalorado si no existiera precia oficial de cierre

Valores represantativos de deuda colizades: su valor razonable es 6l precia de colizacion an
un mercado, siempra y cuando éste sea active v [os precios se obtengan de forma consistente
Cuando no estén disponibles precics de cotizacian, el valor razonable sa corresponde con e
precic de la transaccion mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativa en
a5 circunstancias econdmicas desde el momenta de la transaccidn. En este caso, al valor
razonable refleja ese cambio en fas condiciones. En caso de que no exisla mercado activo e
aplican técnicas de valoracian que son da general aceptacion y que utilizan en ia mayor medida
positla datos observables de mercado en particular la siuacian actual de fipo da intarés y ol
fiesgo de crédite del emisar,

. Valores no cotizados: su valer razonable se calcula de aouerdo a los criterios de valoracson
InSluides en las Narmas 82, 7¢ y 8% de |la Clreular 4/1997. de 26 de noviembre, de la Comision
Macional del Mercads de Valorag

. Depositos en entidades de crédito. en su case, su valor razonable &2 calcula de acusrdo al
PrEcio que iguale |a tasa Intema de rentabilidad de ka inversian a kos tipos de mercado vigentes
en cada momento, sin perjuicio de otras consideracianes, coma por ejempdo tas Condicignes
de cancelacién anticipada o de riesgo de crédita de I3 enfidad

. Fara las acciones o parficipaciones de oivas instituciones de Inwarsion: colectva, el walar
razonable sa calcula en funcidn del Gltima vaior liquidativo publicedo & dia de la valoracian,

. Las inversianes en moneda exfranjera se valoran al tipo ce camblo de cieme publkcada por gl
Banco Central Europeo.

. Instrumenios financieros derivados: en su caso, se valoran por su valor razonable, el valor
raronable es el que resulta de aplicar @l cambio oficial de cierre del dia de referencia. Encaso
de que no exista un mercado suficiertemants iquids, & se trate de instumentos derivados no
négociados en mercados regulados o sistemas multiaterales de negociacidn, se valoraran
mediante la aplicaciin de métodos o madelos de valorscion adecuados ¥ reconocidos que
deberan cumplir con fos requisites v condiciones especificas establecidas an |a narmativa de
institugsones de inversidn colectiva relativa a sus cperaciones con instrurmentas derlvados.

Cancelachan

Log activos financieras, se dan de baja del balance del Fondo, cuando han axpirada o se han cedido
los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiern, siendo necasario que s&
hayan transferido de manera sustancial los nesgos y beneficics inherentes a su propiedad, o aun no
éxistiendo fransmisian ni retencidn sustancial de &stos, se ransmita el canirol del activo financiera
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En todo caso se dan de baja entre ofros!
[, Los activas financieros vendidos an firme a incandicionalmeants

i Las veritas de actives financiercs con pacte de recompra par su valor razonable en la fecha de
recompra

i Lo activas an los que concurra un deterione notoria e irrecuperable de su INVErsian, con cango
a la cuenta da pérdidas y ganancias,

Cuando el actvo financiero se da de baja de scuerdo a las letras L e i anteriores, la diferencia entre
la contraprestacion recibida brista de los costes de fransaccidn atribuibles, considerando cualguies
nuevo - activa obtenido menos cualguier pasivo esumido, y el valor en libros del active financerg,
determina la ganancia o la pérdida surgida al dar de baja diche active, v formard parte del resuliado
dexl gjarcicio en que esla e produce.

El Fondo no de de baja los activos financieras en [as ceslones en las que refiane susiancialments [o&
fesgas v beneficios inherentes a su propiedad, tales como

i, Laz ventas de aclivos financieros con pacto de recompra a un precio fijo o af pracid da vanta
MAL un interds

ii Los activos financieros prestados en el marco d@é un présitamo de valores en los que al
prastatario tenga la obligacidn de devolver [os mismos actives, olros sustancialmente iguales,
L ofros similares que tengan idéntico valod razomable,

jil Los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia financiera, a menos
que se ncumplan ks Erminos del contrato ¥ s& plerda el derecho a recuperar los achvas en
garantia en cuyn cass se daran de baia

En los casos i, & i el Fanda reconoce un pasivo por la contraprestacién recibida.

Ern los casoa i e il e Fondo reconoce en las "Cuantas de orden” del balance el valor razonable da los
aclivos prestados o ceddas en garantia,

Daterang

El Fondo determina y efectua dianameants las carrecciones vakorativas nacesarias siampra que axisie
evidencia objetva de que el valor del activo 32 ha deterorado y e dé una reduccian o refraso en los
fiujos de efectivo estimados futures, que puaden venir motvados por 12 insolvencia del deucar.

Las pérdidas por deteriora se calculan teniendo en cuenta los fujos de efectivo futuros estimados
descontados al tipo de interés efectiva caicuado en &l momento del reconocimianto. Las comecciones
valorativas por deterioro asi como 5U reversion Se Feconocen Como un gasta o un ingreso en la cuenta
de perdidas y ganancias

al Adqulsicidn temporal de actives
Ensu caso, la adquisicion temporal de actives es una operacion que, a efectos contables, se entiende
gue nace el dla de su desembaolso y vence al dia en qua se resuslve el citado pacta Sa entiende gue

vancen a la vista as adguisiciones temporales cuya recompra debe necesariamante realizarss, pem
puede exigirse opcionalmentes a o larga de un periodo de tiempo

“Ap-
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Esfas operaciones se conlabilizan par &l importe efectivo desembolsada en el activa del balance La
diferencia entre ests imparle y el precio de refrocesion se perodifica, de acuerdo con el tipo de interés
afactiva,

Las diferencias de valor razonable que slifjan diariaments en la adquisician temporal de actives se
imputan & la cuenta de perdidas y ganancias, en el epigrafa "Variacion de walor razenshle en
fnstrumantos financisros”

fi Contratos de futuros, operacicnes de compra - venta a plazo y operaciones de permuta
firanciera

Las diferencias que surgen, en su caso, como consecuencia de los cambios en el valor razonable de
esios contratos se refigjan en pardidas ¥ ganancias de la siguiente forma: los pages o diferencias
positivas, cobio o diferencias negativas se registran en ia cuenia *Resultads par operacionas con
derivados® o “Varacion del valor razonable en instrummentos financieros, por operaciones con
derivados”, segun los camblos de valor ea hayan ligudade o no, utilzando come contrapartida ia cuenta
“Denvados” de la cartera interior o exterior del acfivo o el pasivo del balance, segin coresponda,

En aguellos cases en que of contrato presenta una liquidacian diana, las corespondientes diferencias
se conlabilizan en la cuenta "Resultados Par pp@racicnes oon derivados®

al Dpciones ¥ warranis

En su caso, las primas por opciones y warranis comprados’ opcionas emitidas o warrants vendidos se
registran en la cuenta de “Derivados” del active/pasiva del balance respectivamente. en |a fecha da
Bj=cucion de 13 cperacion. Las diferencias que SUMGEn, en su Caso, coma consecuencia del cambic de
vilor de los contralos sa refiejan en la cuenta de perdidas y ganancias, de la siguiente forma’ los pagas
o diferencias positivas, cobros o diferancias negativas se registran en la cuenta "Resultado de
operaciones con derivados”, o "Variacian de valar razonable en instrumentos financieros, por
Oparacianes con derivados”, segln los cambios de valor se hayan fguidade o na, utiizando como
contrapartida la cuenta "Derivados” de |a cartera interior o extetor dal activo o del pasivo del balance,
Segun comesponda

En caso de operaciones sobre valores, si la opeion es gjercida, su valor s incorpoea a la valoracidn
inicial o posterior del activa subjyacents adquinde ¢ vendida, que no podria superar el valor razenable
del actvo subyacente. Se excluye da esta regla las operaciones que se liquidan por difesencias, En
Casa, de adquisicion, sin embarge ia valoracion inicial no pusde superar el valor razonable def activo
subyacente, registrandosa la diferencia como pirdida en la cuenta de pérdidas v ganancias

gl Moneda extranjera

La meneda funcional y de presentacion del Fondo es el euro

Se consideran como partidas monetariss del Fonds ta tesoraria, los valores representativos de deuda
¥ los débites y créditos ajenos a la carlera de instrumentas financierns

5e consideran como partidas no monetasias aqualias no includas en el apartade anterior, anire ellas
08 Instrumentas financiercs dervados y los instrumenios de patrimania.

=%
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Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al lipo de cambio de cierre publicada
por of Banco Cenfral Eurcpeo, Las diferencias gque se producen respecta al cambig histonico sa
registran de la siguiente farma:

. Laz partdas monetarias v las partidas no monetarias que formen parle da |3 cartera de
instrumentos firanclercs se valoran, al tipo de cambic de contada de |a fecha de valoracicn, o
enau defecta, del Gltima dia habil antenor 2 esa fecha

En el caso da partidas monetanas qua sean esoreria y debitos y creditos, las diferencias de
cambio, tanto positivas como negativas, que e arginen en aste proceso, s& raconocen en la
cuenis de pérdidas ¥ ganancias bajo el epigrale "Diferencas de cambic”

. Para el resto de parlidas monetarias v 1as partidas no maonetanas gue formean parie de la cartera
de matrumeantos financieros, las diferencias de cambio s8 fratan conjuntaments con k&S
perdidas y ganancias dervadas de la valaracidn

Las partidas no monetarias no recogidas anterlorments se valoran aplicando el tipe de cambio
de la fecha de registro iniclal,

i} Fasivos financieros

Los pasivos financieros se reconacen an @l batance del Fondo cuando este se conviars an una parte
ooligada del contrata o negacio juridico conforme a las disposiciones del misma,

Log instrumentics inancieros embdos, meéumdos o asumidos por el Fondo sa clasifican como pasivos
financieros, an su tofalidad 0 en una de sus parles, siampra gue de acuerdo con su realidad economica
supongan para el Fondo una obligacicn contractual, directa o indirects, de entregar efective U otro
aclivo financiers, o de infercambiar activos a pasivos financkeras con tereeros en condiciones
potencialmente desfavorables. También se consideran pasivos financieros las solicifudes de
suscripcion pendientes de asignar padicipaciones v los saldos acreedores por ecualizacion de
comisiones.

Clasificacion

Log pasivos financiercs se clasifican, a efectos de su valoracion, como ciéDilos ¥ paricas a pagar,
excepio cuando se trata de instrumentos derivados, financiacidn por venta de valores recibidos en
préstamo v pasivos surgidos por la venta en firme tanto de actvas adguiridos lemporaimeanie cama de
acfivos aportados en garantiz al Fonda, que se consideran como pasivios financierss & valor razanaole
con cambios en la cuenta de pérdidas v ganancias.

Valoracikan inicial teriar

Débitos ¢ partidas a pagar, 5e valoran iniciaimente por su valor razonable gua, salva avidencia
en contrario, es el precio de |3 transaccidn, que equwvale al valor razonable de la
contraprestacion recibsda ajustado por los costes de transaccidn que kes sean directaments
atribuibies

La valoracidn posterior se realgs 8 su coste amorfizado. Los inlereses devengados se
conizbilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando. el método del tipo de interes
efectivo Mo cbstanie, aguallas partidas cuyo importe se aspara pagar en un plazo de tiempa
infaricor a un afo, se valoran @ su valor nominal siempre y ceando el efecta da no actuakzar los
flujos de efectvo no sea significatvo

.
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. Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cusnta de pérdidas v ganancias |a
valoracion Inicial y posteriar de los pasivos incluidos en esta categoria se realiza de acuerdo &
25 criterios sefalados para Ios activas a valor razonzble can cambics en la cuenta de pérdidas
¥ garancias {ver apartade d) de esia Nota),

En el caso parlicular de financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos
surgides por venta en firme de actives adquiridos lemporalmente o actvos aportados en
garantia, se atiende al valor razonable de los activos 5 Mecomprar para hacer frente a la
devolucidn del préstama o restitucién de los activos adquiridos temporalmente o aportados en
garantia.

2lacion

El Fondao da de baja un paswva financiers cuando la obligacidn se ha extinguido, La diferancia entre el
valor en libros del pasive financiers o de la parte del mismo que se haya dado de baja y la
contraprestacedn pagada incluidos los costes de trensaceian atribuibies y en la gue se recoge asimismo
cualguier activa cedide diferente del efective o pasivo asumide, s& reconoce &n la cuenta de pérdidas
¥ ganancias del ejercicio en gue tenga lugar

I} Valor liquidativa

El valor liquidative de las participaciares en el Fondo se calcula dianaments, v &5 &l resultado de dividir
&l patrimonio, determinade segin las normas establecidas en la Gircular 62008 de la Comisitn
Nacional del Mercado de Valores y en el articulo 78 def Real Decreto 1082/2012, de la Comisitn
Nacional dal Mercado de Valores, entra el nimerg de parficipaciones en circulacion a |a fecha de
caiculo.

k} Buscrpcionss y reembolsos

Se contabilzan por el importe efectivamente suscrito o reembolsade con cargo o abono a
fespectivaments, al de epigiafe "Participes’ de pasivo del balance de situssian del Fondo.

El precie de las participaciones serd el valor liguidative correspendiente al mame dia de solictud del
intaresado, determinandose de este moda tanto at numarn de participacionas suscrilas o reambolsadas
como &l efectvo a rembolsar en su casa

En el perindo gue media entre la sclicitud ¥ la determinacitn efectiva del precio de Ias participaciones,
el imparte solicitado se ragistra en el capitulo "Deudores” dal activo dal balance de situactan del Fonda,
O &N su caso en "Acreedores” del pasivo del balance de siuacian del Fondo.

Una vez finalizado el gjercicio econdmico, &l resultade del gjercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida,

¥ GU8 no vaya a ser distnbuida en dividendos en caso de beneficios, se imputa al saldo de la cuenta
“Participes” del patrimonic del Fondao.

- 13



DINERCAM, FONDC DE INVERSION

Memoria de |28 cuentas anuales correspondienta al ejercicls anual terminado el 31 de diciembre oa
2017

§] Impuesta sobre bensficios

El impuesta sobre baneficios sa considera an general como un gasto a reconocer en la cuenta de
pérdidas y ganancias, y sta constituido por el gasto o ingreso por al impuesto cormente y &l gasto o
ingresa por & mpuesto diferido. El impuesio corents se corregponde con la cantidad que satisface &l
Fondo como consscuencia de las figuidaciones fiscales del impueesto sobre beneficios una ves
consideradas las deduccanes, otras ventajas fecales no utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente
¥ el gerecho a compensar las perdidas fiscakes, y no Eniendo en cuenta tas retenciones y pagos a
cuenta. El gasto o ingreso par impuesio diferido se corresponde can el reconocimients v la cencelacion
de los pasivos ¥ activas por Impuestc diferido, gue surgen de kas diferencias temporarias ariginadas
por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales Las diferenciag
temparanas imponibles (gue dan lugar a mayores cantidades 8 pagar o menos cantidades a devalver
por el impuesio en eercicios fuluros) dan lugar a pasivos por impuaste diferido,; mientras gue las
difarencias femporarias deducibles (que dan hugar a menores cantidades a pagar o mayores canbdadas
a devalver por el impuasts en ejercicios futuras) v los créditos por deducciones y ventajas fiscales gue
quedan pendientes oe aphicar fiscalmenie, dan luger a activos por impueastio diferdo

La Circular 312008, an su Norma 17, establece que los pasives por Impuesta difendo se reconocen
siempre; por el contrario, los activos por impuesio diferdo solo se reconocen en la medida en goe
resulte probable que el Fendo disponga de ganancias fiscales futuras gue. permitan la aplicacidn de
es5ies activos, Los derechos a compensar en gjercicios postericres las pardidas fiscales no dan legar
al reconocimiento de un active por impuests diferido an ningdn caso, v sdlo 3e reconocen meadiante ia
compensacidn del gasta por impuesic cuando el Fonde genera resultados posibvos Esta
compensacion, cuandao aplica, se realiza diariamente v sa calcula aplicando el tipo de gravamen a las
perdidas fiscales compensables, En cualquier caso las pardidas fiscales gue puedan compensarss se
registran an fas cuantas de orden.

Asimisma ¥ 8 efectos de calcular el valor uidativo, de cada parbcipacian, se realiza dianamanie ia
provisian para el Impuasto sobre beneficios.

4 RIESGO ASQCIADD A LA OPERATIVA CON INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El nesgo as inherante a las actividadas del Fonde pero 8l misma es gestionada por la Seciedad Gestosa
a fravés de un procesa de identficacion, medicitn y seguimients continue, verficando el cumplimiante
da daterminadas limites y confroles. Este proceso es critico para la continuidad de |as operaciones del
Fonde. La politica de inversion del Fonda, asi come |z descripcsin de los principabes nesgos ascoiann:,
se describen en el folleto registrado v a disposician del pablico en fos registros habilitados al efecto en
la G

El Fondo esta expussto al riesgo de mercado (el cual incluye los resgos de tipn de interés, de precio
y de tipo de cambic), riesgo de crédito vy riesgo de liguidez derivades de la oparativa con instrumentos
financieros que mantene an su cartera. En aste sentido, ef Real Decreio 1082/2012, de 13 de julip,
establece una sere de coeficientes normatives que limitan dicha axposicidn y que son cantralados por
la Seciedad Gastora del Fondo. A continuacion se indican los principales coeficientes normatives a los

que esta sujeto el Fendo

" Limites a [a inversion en atras Instituciones de Inversion Colectiva
La inversidn en acciones o paricipacones emitidas por una unkca 11G, no podra superar el 20%
dal patrimanie, salva en @s G cuya politica de Inversion sa basa én 12 nvarsadn en un unco

fonda, Aslmesmo, @ invession lotal en 1S mencionadas en el artlculo 48 1.d) del Real Decraic
1082/2012, de 12 de julig, no podra superar el 20% del patimeonio de la Socledad

o



DINERCAM, FOMDO DE INVERSION

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado 2 31 de diclembre de
2017

. Limite genaral a la inversidn en valores cotizados

= La inversidn en los actives e mstrumenies financieras emitidos por un mismo emisor
no podra suparar el 5% dal patrimonic dal Fendo. Este limite guedard ampliado al 10%
sW|mpia que la inversian an los emisores &n 10s que supere el 5% na exceda del 405
del pafrimaonio cal Fando.

= Quedara ampliado & 35% cuando se trate de inversiones en valores emitides o
dvaladas por un Estado miembro de ka Unign Europea una comunidad auténema, una
entidad local, un organismo internacional del gue Espafa sea miembro o por cualquier
otro Esiado que presente una calificacion de solvencia otorgada por una agencia
especializada en calificacidn de riesgos de reconocido prestigio, ne inferior a la del
Raino de Espafa

Agimizme, la enfidad geslora debera realizar un andlisis exhaustvo de dicha emision
con &l fin de agreditar dicha solvencia Para pader invertir hasta el 100% de su
patrimaonic en dichos valores, serd necesano que se diversifigue, al menas, en sels
amisicnes diferentes y que ka inversian en valores de una misma emisidn na supere el
30%: def activa.

Cuande sa deses superar el limite del 35%, se espacihcaran los emisares en cuyos
valores se hena intencion de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patimaonic

Quedara ampliado al 25% cuando s rale de inversiones en obligacionss emitidas pear
entidades de crédido gue tengan suU sede en un Estade Miembre de 1 Unian Eurcpea,
cuyo importe esté gamantizado por aclivos gue cubran suficientemente los
compromisos de la emision y que gueden afectados de forma privilegiada al resmbalsa
dal principal y al pago de los infereses en &l caso de situacion concursal del emisar. E
todzl de las Inversiones en este tipo de obligacicnes en las que se supere &l limite del
5% no podra superar el 80% del patrimenio del Fonda

" Limrte general & la imvergidn en dervados

La exposicidn lotal al fiesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados na
podra superar el patimonie neto del Fondo, Por exposicion total al nesgo se ertenderd
cualguier obligacion actual o potencial que sea consecuencia de la utiizacian de instrumentos
financieros derivados, entre los que se mcluiran las ventas al descubierts.

Las primas pagadas por la compra de opclones. bien sean contratadas aisladamente, bisn
incorporadas en operaciones esiructuradas, en ningun caso podran superar al 10% del
patrimonio del Fondao.

La exposicion al nesgo de contraparte en derivadas OTC se limita al 5% del patrimanio con
caracter general y al 10% del pafrimonio sl fa contraparte es una entidad de crédita con ciertas
limitacionas.

Las posiciones frente a un unico emisor en productos derivados, aclivos e mstrumenios
financiercs, obligaciones emitidas por entidades de crédite cuyo Importe esté garantizada par
ACIvos qua cubran suficientemente los compromisos de la emisian y queden afectados de
forma privilegiada al reembaolsa del principal e intereses v depdsites que el Fondo fenga en
dicha entidad no podran superar sl 35% de patrimonio del Fanda.

K-



DINERCAM, FONDO DE INVERSION

Memoria de |as cuentas anuales comespondients al gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2017

Las posicienes frente a un Unico emisor en productos derivados, aclivos e Instrumenios
financieros v depdsitcs que el Fonda tenga en dicha entidad no podran superar el 2% de
patfimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo Grupa ACONAMICH S& CONSINeran un
Onico emisor

. Limites a3 3 inversion en valores no cotizados

Los valores susceptibles de ser adgueicos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmision Queds prohibida la inversicn del Fondo en valores no cotizedos emitidos par
enlidades pertenacientes a su grupa o al grupo de su sociedad gestora, AsImsmad, no podra
tener invertida mas del 2% de su patrimona en valares emitidos o avalados par una misma
entidad. lgualments, no podrd tener mas del 4% de su patrimanio invertido en valores emidos
o avalados a entidades pertenacientes a un mismo grupo.

Se autoriza la inverskbn, con un limite maxime conjunta del 10% del patrimanic, en:

Acciones y participaciones, cuando sea lransmisibies, de 1T no auforizados conforme
a la Directiva 2009/65/CE domiciiadas en paises no OCDE con ciertas limitacones,

Acciones y participaciongs de |IC g inverz:on libre v de [IC de IIC de mversion libre
espafolas

. Acciones v parlicipaciones, cuando sean ransmisibles. de Enlidedes de Capifal
Riesgo reguladas en la Ley 2572005,

Depositos en enfidades de cradito con vencimiente suparior @ 12 meses con ceras
liritackares.
* Coaficlente de liguidez

El Fondo deberd mantener un coeficienta minimsa de liguidez del 1% de su patrimanio calculzdo
sobre el promedio mensual del Fondo

. Obligaciones frente a terceros

El Fondo podré endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver
dificultzdes transitarias da lesoreria, slempre gue s& produzca por un plazo no supericr a un
mes, 0 por adquisicion de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca &
CHMY. Mo s lendran an coenta, a estos efectos, los debitos contraldos en la compra ce
activas financieros an el perfodo de liguidacion de B oparacion que establezca el mercaco
donde s hayan contratado

Los coeficientes legales anteriores mitigan |os siguientes riesgos a oS gue se expone &l Fondo que,
en todo saso, son objeto de seguimients especifico por la Scciedad Gestora

q.1 Riesgo de mercado
Este riesgo comprende los nesgos resultanies de posibles vanacones adversas de los tipos de intarés

de los aclivos v pasivos, de los Bipos de cambio en 168 que estan denominadas las masas patrimoniaies
¥ de los precios de mergado de los iInstrumenios financeros,

= 16
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Memoria de las cuentas anuales carrespondsenta al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2017

41.1.  Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de Interés deriva de Iz posibilidad de gue cambios en los tipos de interés afecten a los
cash flows o al valor razonable de los Instrumentos financieros. Los gestores del Fondo tienen
establecidos limites y controles para gestionar dicho riesga,

412, Rieago da tipo de cambio

El nesgo per tipo de cambio es el nesgo de que el valor da un instrumento financikero varle debido a
cambios en los tipas da cambic. El Fondo invierle en aclivos financieros y otras inversiones que estdn
denominadas en monedas distintas de la moneda funcional establesids {2uro] Par ello, el valar de los
aClivos del Fondo puede ser afectade favorablemente o desfavorablemente par s luctuzciones de
los fipos de cambio,

4.1.3. Riesgo de precio

Este riesgo se define como aguel gue surge come consecuencia de cambias en los precos de
mercado, provocades been por factores especifices del propio instruments financiara o bien por factoras
que sfecten a todos los instrumentos negociados en el marcado,

El Fonde mide periddicamente el resga de las posiciones qua mantiene en suU cartera de Inversiones
financieras a través de ia melocdologia VaR (Value at Risk), que expresa la pardida maxima esperada
para un horizonte temporal concreto determinado sobre g hase del compartamiento histdice de un
valar o cariera,

4.2, Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de fondos liquides. o para poder
acceder a ellos. en la cuantia suficlente v al coste adacuada de forma gque pueda hacer frenbe an fodo
mamento @ sus obligaciones de pago (principalments por reembolsos solictadaos).

La Sociedad Gestora dispane de una palitica expresa de conirol de la liquidez glokal de la cartera del
Fondo que controla fa profundidad de los mercados, de manera gue parmite planficar la vanta de
posiciones de forma gradual y ordenada, garantizando ia capacidad del mismo para responder con
rapides a los requerimientas de sus participes

Adicionalments, e Fondo debe cumplir un coeficiente minima de liquidez del 1% de su patrimonic.
Dicho cosficiente se calculs sobre el promedio mensusl de saldos diarios del patrrmonio del Fonda y
& ha de matenializar en efective, en depdsitos o cuentas a la vista en gl cepositario o en la otra entidad
de credito si el depositario no tiene esa consideracién, o en compraventas con pacto da recompra a un
dia an valores de deuda plhlies,

4.3 Riesgo de crédita

El resgo de crédito nace de la posible pérdida causada por &l incumplimienio de las cbligaciones
contractuaies de las contrapares del Fondo La politica del Fondo es que las contrapartes sean
entidades de reconocida solvencia

E! Fonde na espara incurslr en pérdidas significativas dervadas del Incumplimiento da &us obligacones

por parte de la contraparte. Dicho resgo adicionalmente se ve reducida con log fimites & la Inversion y
concentracidn da nesgos antes descritns.
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DINERCAM, FONDO DE INVERSION

Memaria de las cuentas anuales carespondiente al ejerciclo anual @rminado &l 31 de diciembre de
2017

La legislacidn vigents establece lns requistos que debe cumplic [a cartera del Fende (concentracion) v
su corralacion con el total de activas.

5 DEUDORES

El datalle de esta capitula del activo del balance de siiiacion al 31 de diciembre de 2017 y 2015 es
COMmo sigue:

Eurgs
a7 2018
Dleudores por comusicnas 012 '
Adminisiraciones Publicas deudaras 1 05 64 1380117

Cros teisdnnes 0,12

3.01E. 76 12801 26
— e e

Al 31 de diciembre de 2017 todos los saldos deudores vencan en el sjercicio 2018 (al 31 da diciembre
da 2018 los sabdos deudores vancian an 2017

6 CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

La composicion de la cartera de Inversionas firancieras a 31 de diciembre de 2017 vy 2076, &5 18
siguiente:

Euiraa
207 2018
Ganars intanar 36.343. 704,77 45501 ,604 31
Walores regreseilatives de geuda 34 347 B8 37 40 699 754 99
Deposilcs &n enidadas de credilo 2000 346 40 4502148 40
Ganarg axtenar - 1.186.755 60
Valoras represeniaiives de dauda . 1184 758 80
Inlaneses de |a carlera de imeersidn 4,456,132 18,762.07

Sh.EEE 200 8F 46,717 4108

Al 31 de diciembre de 2017 no existen Inversiones consideradas morasas, dudasas o en iligie.
En los anexos | y || adjuntos, partes integrantes de asta memaria, se detalia la canera de inversiones

financieras al 31 de diciembre de 2017 y 2076, sin considerar, en su caso, o saldo del epigrafe
‘Derivados” e “Infereses de la cartera de inversian’,

-8 -



BINERCAM, FONDO DE INVERSION

Memaorna de |as cuentas anuales corespondients al sjercicio anual terminada &l 31 de diciembre de
207

Al 31 de diciembre el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuds ¥
ios depdsitos en entidades de crédito, es el siguiente;

Furse
2017 2016

Indorier & 1 afio I6. 1420708 77 LE ﬁga_ag_gﬂ

38,343,704 77 4i GBS 659,91

A 31 de diclembre de 2017 y 2016 los valores del Fende son custodiados por Banco Caminos, 5.4
{que es |z enfidad depositaria legal), ro sncontrandese pignerados ni cedidos en garantia de otras
OpEraciones,

7. TESORERIA

El detalie de este capliulo del activo del balance de situacién al 31 de diciembre es como sigua

Euiras
2T M1E
Cueria on &l Depositaria (aunas) 247 148 14 355 565 15
Cras cuprdas de lesararia | divisa) : z
247 1448 5a 255 BER 15

Les saldos en cuentas comentes son remunsradas a los tipos de interés de mercade y o0 de [Bre
disposician por el Fando,

8, PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, e patrimanio del Fondo estaba formalizado por particioaciones de
igual caracleristicas, representadas par certificaciones sin valor nominal y que confieren & sus litulares
un derecho de propiedad sobre el Fonde.

El nimero de participaciones no es limitado ¥ BU suscripedn a reembalse dependeran de la damanda
a de la oferia que de las mismas se haga. El precio de suscripcin o reembelso se fija, diafamente, en
funcién del valor liquidative de ia participacion obtenide a partir del patrimaonio neta del Fordo de
aclerda con lo establecido en la Circylar 62008 da la C.NMV. v en el articuls 78 del Real Decreln
10822012 de la CN.M.V.

El valer quidativo de cada participacién al 31 de diciembre de 2017 ¥ 2016 s& ha ablenido de la
siguiente fama:

Euras
2017 2016
Patnmeniz girbuida a participes SBa43 58318 46 81T 6E2 49
Mirmaro de parlicipaciones emibdas 29,043 B4 37 287 a4
Walor liquidatsa 1.254 84 1.256. 2%
Mimerm d& paticipes at=] (=513
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Memoria de las cuentas anuales comespondiants al ejercicio anual terminado &l 371 de diciembee da
207

Conforrmie a la normativa aphkcable, of ndmers minimo de participes de los Fondos de Inversion no debe
ser infersor 2 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afo para llevar a cabo |a reconstifucicn
parmananta del ndmera minima de participes.

Al 31 de diciembre de 2017 no existen paricipes gua posean una parbcipacein individua: significativa,
supenor al 20%, de acuerdo con el artliculo 31 del Reglamento de Instituciones de Inversion Colectva.

&l 31 de diciembre de 2016 no existen participes que posean una partcipacion individual significativa,
suparior al 20%, de acuerdo con el articule 31 dal Reglamento de Institucicnes de Inversion Colectiva

9. ACREEDORES

Ei defalla de esie capitubs del pasivo del balance de situacion al 31 de diciembre de 2017 v 2016 es
CEMo Sigue:

Elirga
2017 20168
Reemboinos pandiaries de pago a patticipes 132.815 48 141 148, 90
O e 22 020,83 26597 03
154 A28 32 188 146,93

Al 31 de diciembre de 2017 todos los saldos acreedoras vencen en 2018 (al 31 de dickembra de 2075
vancian en 2017}

El capitulo de "Acraedores — Otros” racoge, principalments, el imporie de las comisiones de gestidn y
depositaria pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondients

Como se sefala en la Nota 1, la gestidn y administracion del Fondo esta encomendada a
GESTIFONSA, 5.G11.C . S.A Poreste servicio el Fonda paga una comisicn de gestion del 0,1% anual
sobre el valor patimonial Este parcentaje na supera el tipo maximo que 32 indica en el articulo & del
Real Decreto 10B2/2012, de 13 de julio, en ef que s fija el 2,25% cuando el calculo se-aiecloa sabire
el valor del patrimonia

lguatmente, el Fondo perodifica diariamente una comision de depositaria del 0,1% anual, calculada
sobre e patrimonio del Fondo. El citade Real Decreto establecs como tipo maxima aplicable al 020%
anual

El Fonde podrd spportar los gastos dervados del sefvico de analisis financiera sobre inversicnes
incluido an &l sarvicio de intermadiacion,

10, SITUACION FISCAL

El Fondo esta acogido al regimen fiscal establacido en la Ley 27/2014, de 27 de noviemnbre, del
Impuesto sobre Socwdades y al resto de la normaltiva fscal aplicable. tributanda al 1%

At -
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Memora de las cuentas anuales correspondients al gjercicio @nual terminade el 31 de dicembra de
2017

De acuerdo con la legslacian vigente, los impuestos no pueden considerarsa definitivamente
liguidados hasla que las declaraciones presentadas nayan sido inspectionadas por las autoridades
fecales o haya franscurrido & plaza de prescrpoion de cuatra afos Al 31 de diciembre de 2017 &l
Fonde tiene abiertas a inspeccdn por las auloridades fiscales todas los impuestos principales que e
son de aplicacion de los Utmos 4 ejercicios. Los Administradores de |z Sociedad Gestora no asparan
que, en caso de ingpeccién del Fonde, surjan pasivos adicionales de imparte significative.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestes del ejercicio y Ia
base Imponible antes de compensacicn de bases imponibles negativas, en su caso.

Cuando se generan resuitados positivas, el Fonda registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficips”
de |a cuenta de pérdidas y ganancias un gasto an conceplo de impuesio sobre beneficios neta. en su
caso, del efecto de la compensacian de pérdidas fiscales. Mo se flenaran ingresas por impusstc sobre
beneficios en el caso de gue &l Fando obtenga resultados negativos

Conforme a kae declaraciones del Impuesto de Sociedades presentadss y &l calcwlo estimade para
2017, el Fonda dispane de las siquientes bases imponibles negativas @ compensar contra eventuales
baneficios fiscales fuluras:

Afio da origen Enes
Mg 11537 61
T 13.259,24

24 BhE BS
.

11 OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondg Dperacianes vinculadas de las previstas en el
articulo &7 de la Ley 35/2002 y sucesivas modificaciones ¥ o5 articulns 144 y 145 del Real Decrato
108272012, Para allo, la Socledad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar confictos de interés
y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusive dal Fondo y a precios
de mercado. Los informes perigdicos incluyen, segun 10 estshlecido en la Circular 4/2008 de la
CNMYV, y sucesivas medificaciones, informacion sobre las oppareciongs vinculadas realizadas
Asimismo, incluyen lss posibles operaciones vinculadas a la Socledad Gestora, indicando la
naturaleza, riesgos y funcionas asumidas en dichas aperaciones,

Respecto a la operativa que realiza con el Depesitario, en la Nota de "Tesoreria” se indican las cuentas
que mantiens el Fondo con el Depositanio y en las Anexos | vy Il s& recogen las adquisiciones temporales
de activos realizadas con &ste. al 31 de diciembra de 2017 ¥ 2016,

12, INFORMACION SOBRE EL MEDID AMBIENTE

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran minimos, y en todo caso
adecuadamente cubiertos los resgos medicambientales que se pudieran derivar de su actividad, y
estiman que no surgirdn pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. El Fonda no ha incurrido
BN gaslos ni recibido subvenciones relacicnadas con dichos resgos, durante el ejercicio terminado a
31 de diciembre de 2017 ni del 2018,

Asimisma durante &l ejercicia 2017 y 2016, &l Fondo, no ha terida derechos de amisién de gases de
efacto invernadara

"By
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Memorta de lag cuentas anuales corespondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2017

T OTRA INFORMACION

Log honoranos de avditorla correspondientes al ejercicio anual terminade en 31 de diciembre de 2017
y 2016 han ascendido a 7.1 miles de aures, con Independencia del momento de su facturacion
Agimismo, durante el ejercicio 2017 y 2016 no se ha prestado ningln ofro senvickd por 1a sociedad
auditara ni por aofras sociadades winculadas a ella

Al tratarse de una entdad que por sus peculizridades no dispone de empleados ni oficings, y que por
su naturaleza debe astar gastionada por una Socledad Gastora de Instituciones de Inversidn Colectiva,
los temas relativos a fa proteccion del medio ambiente y la saguridad y salud del trabajador aplican
axciusivaments a dicha Sociedad Gestosa

14. HECHOS POSTERIORES

Desde el ciere del ejercicio hasta la formulacién por el Consejo de Administracian de la Sacedad
Gestora de estas Cuentas Anuales, no se ha producido ningln hecho significativa digno de mencidn

1
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Anexc | Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras a 31 de diciembre de 2017

Diivisa | 151N Deacripcidn Euros
EUR ESQ0OU01Z1AS | REPOE CAMINGS(D, | 40[201 80319 4004 477,95 |
ELR | ES0000013207 | REPO|B CAMINGS|D, 14020180518 700374, 36
EUR ESDO000124B7 | REPO|B CAMINGS]D, 140/2016-03-18 4 503,183 45 |
EUR ESCOUOM24VS | REPOIE. CAMINGSH, 140[2018-03.10 5.002 735 66
EUR ESLOIDATIAVE | REPOIE CAMINGSH, 140[201 B-02-22 2.959,580.07
EUR ES00ODOT26C0 | REPOHE CAMINGSA, 1AD7018-01.03 B28. 017,38
ELR ES000001 27HT REPO(B.CAMINDS|H, 140201 8-05-19 2001 119,18 |
ELR ES000001ZFHT | REPO|E CAMINGE|D, 4020180112 7 595 860,42 |
| Total Cartera Intarior - Valores ropreseniativos oe douda o 34.347.358,37
ELIR a | Deposito|BANCT CAMINGS|D | 50[2018 10 17 1 000. 748,02 |
ELR f | Depasito| HANGO CAMINGE|D, 15012018 11 13 1.000.698,22
| Todal Cartera interior - Depdsitos 2.000. 146,40
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Anexo || Detalle de la Cartera de Inversionas Financieras a 31 de diclembne de 2076

| Divisa iSIN Descripeicn Euros
ELR ESDO0B1Z1AS REPG|H.CAMINDS], 150/201 7-01-27 2.000UB7E, 36
CELIR ESOI0ODTZIAS REFO[B.CAMINGS 0. 2500301 7-03-73 40D 238,65
| EUR ESDA0 2207 REFD|B.CAMINGED, 1 50|2017-01-04_ 2006502, 72
EUR ESD000D1 3207 REPD|H.CAMINGE(D, 150[2017-04-28 1,638 561,66
EUR___ “ESO0DO0T 2207 REFD|H.CAMINGS|, 250)201 7-01-13 3.000.107,30
ELR ES0000D12207 REFO|B CAMINGS[D, 180/2017-02-22 1.000.370.40
ELIR ESBI0AI 2307 REPG|H CAMINDS |, 180|701 701-30 2 000.07.37
EUR _ESDODQGI24B7 | REPO[B.CAMINGS|D, 180|201 7-02-13 5.004.043.45
EUR ES00DO01 2412 REPD{B.CAMINDS|0, 150[3017-02.74 5.001.B45.67
£UR ES000001 245 REFO|A CAMINGSD, 150|2017-04-28 9314 04
ELR ESOO0A0126C0 [ REFTIB. hl__!ﬂﬂ_ﬁ_tﬂ,g@?ﬂf?—ﬂf-ﬂ 4090 BAE 44
EUR__ ESONCOBZTHT REPO[B CAMINDE|D, 1R0[201 70330 5004 536 04
EUR ESOICA0 27H7 REFO|B CAMINGS|0. 1 802017.07-02 BAT 450,00
EUR ESOIBAM 2783 REPD|B.CAMINGS[D, 180|201 7-04-27 2600801 25
e MR ARl il e Bl Lot te T ol
EUR o Deposhic BANGED CAMINGS|D S80{2077 10 00 1,500,805%,22
EUR o DepasioiBANCT CAMINGS|D 380{(2017 10 13 100048710
EUR o | Depasi CO0 CAMINGS|D 350{2077 11 o8 0051013
EUR O DepashnEANGE CAMINOG|D 3802017 11 13 000,26 2.95
Tatal Cartera interlor - Depositos i A.802,9459,40
_EUR_ | X507TI5643653 | Obigaciones{SANCA INTESA SPAID000[2017-02-28 1,196,755 80
Tatal Cartera Extovior - Walores reprosentativos da dewda 1,196, 755,64 |

g
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Informe de gestdn
Epercicio 2017

2017 ha sido un buan afio para 8s bolsas mundiales con revalorizaciones en s principales (ndices,
destacando entre odos los selectivos americanos (Dow Jones, Nasdaq. S&F 500) que han alcanzado
maximos histaricos. El lhex 35 expariments una fuerte rafentizacion a finales de afio por la crisis politica
en Cataluia, aun asi, cem el ano en los 10.043.90 puntos con un avance del 7,40%, siendo 11,141
punios suU techo en &l mes de mayo

Este ejarcicio estuvo cargado de acontecimientos tanto desde el punto de wvista politico como
econamico que generaban interés para los inversores. La toma de posesidn de Denald Trump coma
presidente de los Estados Unidos; la activacién del Art, 50 del «Tratado de Lisboas, iniciande asi el
Reino Unido el caming del «brexits; citas electorales en Holanda, que alejaron los nesgos de populismo
en Europa; en Reino Unido, que recortd la holgada mayoria @ la primera minisira Theresa May
debilitando asl su posicién negociadora frente a la UE, en Francia, que con |8 clara vicleria del
suropeista Enmanuel Macron enterraba la posibilidad de ruptura del auro y finalmente en Alemania,
guya economia sigue marchando bien a pesar de fas dificultades de Angela Merkel para formar
gobierno,

El buen compaortameento de los mercados viene [ustificado por noticias bastante optimistas. EI FMI
alevaba a finalas da julio sus previsiones de crecimiento mundial para el afo 2017 (3.5%). Le economia
global ha seguido creciendo de manera sdlida. Entre |08 faclores gque estan propeciando asie avance
podriamas citar e trdn de fa economia ching, 1as politicas monetarias expansivas del BCE y el precia
del petréles, aunque este con un recormido al alza.

En Esparia el crecimiento econdmico sigue siendo sostenido y se manbene & fa cabeza de Europa y
entre loa mayores del munde. Aungue las tensiones politicas en Catalufia ya lastran la econcmia
catalana, &l conjurta del PIB espafol resiste v cierra 2017 con un avance del 3 1% (tercer afo
consecutivo creciendo por ancima del 3%}, segun calculos del Banco de Espafia. B mercado faboral
sigue mejorando, cerramos ef afo con un total de 18,5 millones de afiiacos a la Segundad Social, o
fue supons una varacian interanual de +611,000 afiiados. También mejora ka calidad del empseo con
un aumanio de los contratos indefinidos que crecieran un 14,41% en &l conjunto def afo, el doble que
los temporales, segun datos del Ministerio de Empleo. 5 ha visto también un frenazo an el crecimiento
de la deuda publica y se va cumpliendo con [ reduccidn del déficit piblico segun los plazos pactados
con Brusalas.

En Estados Unidos |a legislatura arancd convulsa, pero ha ido avidenciando la solidez de su economia.
Se constata en factores como el aumenio del gasto de los consumidores, el crecimiento de ia inversian
de las emprasas, en los buenos datos de emplen, con un paro que ronda 8 4%, niveles considerados
de plenc emplec. La politica monetana amaricana ha consobdado su tendencia al alza gue desmarca
a Estados Unidos de otros grandes bancos cenfrales. La FED decidié en diciembre elevar las tipos de
interés por tercera vez en &l afio 25 puntos basicos hasta el 1,25 v 1,50%, mientras que el BCE
mantene los ipes an el 0% Asitambién el Senado aprobd defintivamente 2 reforma fiscal de Trump,
que supone |la mayor bajada de impuestos en tres deécadas, lo cual 38 podria traducir en mejores
salarics, mas inversiones y mas empheo,

En el mercado de divisas el euro se ha apreciado frente al ddlar pasando de cotizar a 1,05 $/€ a
principios de afio, para hacero a 1,20 $%€ a ciere (+14%). La depreciacidn del ddlar esta tenienda
tambén un efecto positivo en los mercados amercenos actuando como viento de cola para las
axportaciones, Por su parle 1a libra mostrd signos de debiidad durante el ejercicio por temor & lo qua
58 canace camo sbrexdt diros,
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Informe de gestidn
Ejercacia 2017

El Brent pasc de ks 57,00 30k a los 67,00 &/bbi (+18%). Se ha ido reduciends el suparavit de cruda
por la mayer damanda en Estados Unido y Europa ¥ 58 ha reducido también la produccién en los
paises de la OPEP. El aro por su parte se revalorize un 13 28% ya que sigue funcionanda cama active
refugio

Estabilidad en el maercado de renta fija con un pico anual én el entorma de los 130 p b, a principios de
ano coincidiendo con una fuere reduccidn dal tipa de interés del bono aleman (indice de raferencia) v
la primesa vuelia de las slecciones francesas, que hizo que los inversores se refugiaran en valores
considerados mas seguros como af bone alkeman ¥ @l ero. Esta situacidn se corigio rapidamente ¥ 5E
CErma &l ejercicio con @l bano 8 10 afios en el entormo de los 142 pb., alo que ha contribuido, sin lugar
& dudas, el programa de compra de bonos que mantiena el BCE, sin quitar mérite a la fortaleza que
viene demosirande la economia espafiala

En el entorno econdmico optamos por la renta variahle y &l mercado espafiol ya gue es e qua se
MueEtra con mejores perspectivas. Dentro del IBEX nos inclinamas por emprasas domaésticas ligagas
4l potencial crecimients de la economia espadicla

INIZZ016  ZHIEI09T

Indica Fecha inicio Fecha fin Variacion
QOW JCHES INDLIS. Ave 1976260 4.719.22 5 %
S5P 500 INDEX 2238 83 2673 B 19,42%
MASDAD COMPOSITE INDEX 4 583 62 6.386 42 31.52%
FTSE 1040 INDEX 7142 83 FEAT T 1.63%
ELIRC STONXX 500 PR 3.440 52 3503 88 B, 405
DA INDER 11-481 48 12417 64 12,59%
CAC 40 INDEX 4. 62,31 531256 9, h6%
IBEX 35 INDEX, &.352,10 10,343,900 7. A0%

o I EXPOSICION SOBRE LA EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS

El patrimonie de la iIC ha pasado de 45 817 662,49 sums 3 36 443 2318 auros, E| nimero de
participes ha pasado de 945 a B58. El impacto total del gaslo sobre el patrimaonic de la Institucidn ha
sida dal 0,27%.

La rentabiidad anual obtenida ha sido del -0.03% mear que la cbtenida por el Eunber 3 meses,
Banchmark del fando, que ha sido del -0 235,

La Institucidn no ha tendo en cartera acciones espanalas,
2. ACONTECIMIENTOS OCURRIDOS DESPUES DEL CIERRE DEL EJERCICIO
Mo se han producido.

3~ INVESTIGACION ¥ DESARROLLO

Dado el objeto social de la scciedad no se han desarroliado actividades an materia de investigacion y
desarroilo.

4.- ADQUISICION DE ACCIONES PROPIAS

Na se han realizade oparaciones con acciones propias
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informe de gestian
Ejercicio 2017

5.- FOLITICA DE GESTION Y RIESGOS

Por su actividad, el uso de instrumentos financieros estd destinada a la consecucion da su abjeta,
ajustando sus objetivos ¥ politicas de gestion de los rfiesgos de precio, crédito. liguidez y rnesgos de
fiujos de caja de acuerda a Ios limites y ceaficientes establecidos por la Circulas 372008 de la Comision
Macional del Mercado de Valores,

. ag.
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Formutacion de Cuentas Anuales correspondientes a| Bercicio anual tarminado el 31 de diciembre da
207

Las Cuentas Anuales & Informe de Gesticn que anteceden, de DINERCAM, FONDO DE INVERSION,
correspondientes al ejerciclo anual terminado el 31 de diciembre da 2017, constan de 28 paginas, han
side farmuladas por tedos los miembros del Consejo de Administracion de Gastifonsa, Sociedad
Gestora de Institucionas de Inversian Colectiva, 5 A, ol dia 15 de marzo de 2018

El Consejo de Administracion de GESTIFONSA, SG1IC. SA

neiste José Esteban Algaba D José Pinero Mu;..ra=
Fresidents Viceprasidgnte

= e SR

e —

B. Antonio Manuel Lopez Cormral D. Jdan Manuel Paramo Neira
Consajero Consejern
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